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CHAPITRE 1 PROBLEMATIQUE
1. MISE EN CONTEXTE
Cette recherche s'inscrit dans une problématique mondiale touchant les
institutions finanoières coopératives. En effet, nous assistons depuis quelques
années à la faillite d'institutions financières coopératives (et non coopératives),
plus particulièrement en Amérique latine, soit en Colombie et au Panama. La crise
du système financier coopératif de deuxième niveau du Costa Rica, constitué de
deux institutions financières coopératives que sont la Fédération nationale de
coopératives d'épargne et de crédit (Fedecredito) propriétaire d'un consortium de
9 corporations et appartenant à 41 coopératives d'épargne et de crédit du Costa
Rica et la Banque coopérative (Bancoop) étant la dernière en liste.
Cette recherche se concentre plus spécifiquement sur l'étude du cas de
Fedecredito. Le oas de Bancoop est exposé brièvement en termes de
conséquences de la crise de Fedecredito. Le contexte de l'étude, le temps et les
ressources disponibles n'ont pas permis une analyse plus approfondie de
l'envergure du phénomène Bancoop.
2. COOPÉRATIVES ET FÉDÉRATIONS D'ÉPARGNE ET DE CRÉDIT
Avant d'exposer la problématique, il nous semble pertinent de présenter une
définition générale des coopératives d'épargne et de crédit afin de mieux cerner le
rôle de leur fédération et, conséquemment, les questionnements qui émergent de
la situation de crise observée.
2.1 Définition d'une coopérative d'épargne et de crédit
Les coopératives et fédérations d'épargne et de crédit sont présentes dans
plusieurs pays; il existe donc plusieurs variantes de ce type d'organisation. Avant
de traiter de leurs caractéristiques structurelles et organisationnelles, nous
définirons un portrait général de ce que sont une coopérative et une fédération
d'épargne et de crédit en nous basant sur les définitions de différents auteurs et
organismes internationaux.
Débutons par la définition développée par Alain Bridault dans Gérer la vie
démocratique dans une coopérative (ORION) ^ :
« Une coopérative est une entreprise gérée par une association de
personnes. Cette association regroupe une catégorie d'utilisateurs de
l'entreprise. Son objectif est de maximiser le bénéfice que les membres
retirent de leurs transactions d'affaires avec la coopérative, donc de
répondre aux besoins des membres. Elle est régulée par des régies
particulières garantissant l'égalité dans la répartition du pouvoir et l'équité
dans la répartition de l'avoir. La coopérative est donc à la fois une
association et une entreprise. L'entreprise étant au service de
l'association. »
Voyons maintenant les différentes définitions de coopératives d'épargne et de
crédit proposées par les organismes nationaux et internationaux. Le Conseil
mondial des coopératives d'épargne et de crédit définit une coopérative d'épargne
et de crédit comme étant une :
« Organisation financière sans but lucratif, ses propriétaires étant ses
propres membres, lesquels assument sa gestion selon des principes
démocratiques. Ils ont comme finalité de promouvoir l'épargne et d'utiliser
les fonds mis en commun pour octroyer des prêts et fournir d'autres
services connexes à leurs membres et leurs familles. La coopérative
d'épargne et de crédit fait partie d'un système financier coopératif. »
Lora et Vesga de Colombie renchérissent en définissant ce type de coopérative
comme étant :
« Une association dédiée à offrir des services financiers d'épargne et de
crédit. La source de capital de la coopérative étant l'apport de chaque
membre à un fonds commun, ce fonds bonifié par les intérêts provenant
des prêts, est employé pour offrir des prêts [...] aux associés^. »
^ BRIDAULT, A. Gérer la vie démocratique dans une coopérative, Les Guides ORION, Slllery (Québec), 1996.
^ CONFEDERACION LATINOAMERICANA DE COOPERATIVAS DE AHORRO Y OREDITO (COLAC R.L.).
Las cooperativas de ahorro y crédité de America Latina. Coiombia, Costa Rica, Panama, Diagnosis de una
crisis. Documento de investigacion, Direcclon de Planificacion y Dessarollo, Panama, 1998, p. 13,
^ ibid
Ensuite, Pierre Giguère, dans le cadre d'une publication de la Société de
développement international Desjardins (1992), amène d'autres éléments
intéressants qui rappellent les principes de l'Alliance coopérative internationale :
« La coopérative d'épargne et de crédit est un intermédiaire financier privé
et coopératif. L'adhésion y est ouverte et volontaire. Elle appartient à ses
membres, qui la gèrent démocratiquement. Elle constitue ainsi le creuset
de l'éducation économique et coopérative de ses membres. Elle vise à
répondre aux besoins financiers de tous ses adhérents [...] par l'incitation à
l'épargne, par des prêts aux membres ou toute autre modalité décidée par
eux. Afin d'être en mesure d'assurer la satisfaction la meilleure et la plus
durable à ses membres, la coopérative se préoccupe de sa stabilité
financière propre et pour ce faire doit atteindre une gestion profitable sur
une base permanente (excédent des revenus sur les dépenses)\ »
Ces quatre définitions, aussi riches et représentatives de ce que peut être une
coopérative d'épargne et de crédit, permettent de faire ressortir les
caractéristiques d'une définition assez complète de la coopérative d'épargne et de
crédit, soit ;
□ La propriété collective;
□  l'association de personnes;
□  l'entreprise privée;
□  le pouvoir démocratique;
□  l'équité dans la répartition de l'avoir;
□  la mobilisation de l'épargne pour l'octroi de crédit;
□  la capitalisation interne;
□  la contribution financière d'adhésion;
□  l'intermédiation financière (offre de services financiers et connexes),
□  l'éducation coopérative et économique;
□  la stabilité financière;
□  les besoins en produits et services financiers communs des membres;
□  la maximisation du rapport d'usage entre le membre et sa coopérative.
Considérant ces caractéristiques, nous pouvons donc définir la coopérative
d'épargne et de crédit comme étant : Une association de personnes ayant des
besoins en produits et services financiers communs. Pour répondre aux besoins
des membres, l'association se dote d'une entreprise privée qu'elle capitalise via
ses propres contributions, ce qui lui octroie par la même occasion, la propriété de
l'entreprise. L'entreprise a comme principale fonction d'offrir une intermédiation
financière à ses membres (épargne, crédit et autres services connexes) à moindre
coût. La coopérative est caractérisée par l'égalité au niveau de la répartition du
pouvoir (pouvoir démocratique) et l'équité au niveau de la répartition de l'avoir
(redistribution juste des trop-perçus).
2.2 Définition d'une fédération de coopératives d'épargne et de crédit
En essence, la définition d'une fédération de coopératives d'épargne et de crédit
correspond à la définition des coopératives d'épargne et de crédit. La seule
variante réside dans la nature de l'association. Celle-ci regroupe des coopératives
et est donc constituée des représentants des coopératives membres. Cette
particularité caractérise la fédération comme un organisme coopératif de
deuxième niveau (les coopératives étant considérées comme des organismes de
premier niveau).
Comme les membres des coopératives, les coopératives se dotent d'une
fédération pour satisfaire leurs besoins communs en produits et services. De façon
plus spécifique, et selon la volonté des membres, l'entreprise d'une fédération
développera des produits et services qui permettront aux coopératives d offrir des
produits et services de qualité et à moindre coût à leurs propres membres.
" GIGUÈRE, P. La coopérative d'épargne et de crédit. Structure, fonctionnement et enjeux. Cahier 2, Société
de développement International Desjardins. Ottawa, janvier 1992, p. 1.
Une fédération est également un organisme de représentation de ses
coopératives membres auprès de différentes instances gouvernementales et
organisationnelles du mouvement coopératif.
2.3 Caractéristiques structurelles et organisationnelles des coopératives et
fédérations d'épargne et de crédit
Comme nous venons de le voir, les coopératives et les fédérations d'épargne et de
crédit ont la particularité d'être à la fois une association et une entreprise.
L'entreprise répond à des impératifs de rentabilité, l'association est régie selon un
fonctionnement démocratique.
Les membres cotisent un certain montant au sein de leur coopérative (ou
fédération). Cette contribution sert, d'une part, à obtenir le statut de membre
propriétaire et, d'autre part, à capitaliser l'entreprise en partie. L'autre partie du
financement provient des activités économiques de l'entité.
La rentabilité dans l'entreprise coopérative ne répond pas aux mêmes critères que
les entreprises à but lucratif. En effet, parmi les définitions précédentes, nous
avons vu la notion d'organisme à but non lucratif. Ceci signifie que la maximisation
du profit n'est pas le but recherché dans ce type d'entreprise. On tend plutôt vers
la satisfaction des besoins des membres. La rentabilité prend donc un sens
nouveau, on parle alors d'équilibre budgétaire; à ce niveau, les régies de gestion
standard du secteur d'activité sont les mêmes.
Concernant la notion de satisfaction des besoins des membres, on réfère au fait
que l'entreprise doit réduire ses coûts d'opération dans le but de réduire les prix
des services offerts aux membres. Conséquemment, on ne tend pas vers la
maximisation de la marge d'excédents d'opérations, mais vers la maximisation des
avantages des transactions d'affaires que les membres effectuent avec leur
coopérative. Cela peut se traduire en termes plus explicites par un taux
hypothécaire plus avantageux que celui du marché ou un taux de rendement
supérieur à celui du marché.
Ainsi, le taux de profitabilité ne se calcule pas en termes de maximisation des
revenus pour l'entreprise, mais bien en termes de maximisation des revenus pour
le membre. Ce qui se traduit en termes clairs par le fait que, lorsque l'entreprise
coopérative fait des surplus d'opérations (trop-perçus), on les redistribue aux
membres (ristournes) au prorata des transactions d'affaires entre le membre et sa
coopérative. C'est en fait un ajustement du prix pour le trop payé.
Le membre est donc au centre des préoccupations d'une entité économique
coopérative, ce qui explique pourquoi l'entreprise est au service des membres.
C'est alors que la notion d'association prend tout son sens. Les membres
s'assurent que leurs intérêts sont préservés et leurs besoins respectés. Le lieu
d'exercice de leurs droits et devoirs de membre est l'assemblée générale annuelle
où ils décident de façon démocratique des orientations générales de l'entreprise
(en termes de produits et services à développer), et où ils élisent leurs
représentants au conseil d'administration. Les membres élus au conseil
d'administration font office d'administrateurs de l'entreprise. Ils sont garants de la
gestion de l'entreprise et prennent des décisions qui respectent les orientations
générales dictées par les membres en assemblée générale annuelle. Ils doivent
s'assurer que l'entreprise respecte les paramétres financiers qui lui assurent une
bonne santé financière. La direction générale de l'entreprise est embauchée par
le conseil d'administration et en est sous sa responsabilité. Elle est responsable de
la gestion quotidienne des activités de l'entreprise, dans le respect des
orientations de membres.
Nous venons de voir en termes théoriques ce qu'est une coopérative et une
fédération d'épargne et de crédit ainsi que leurs régies de fonctionnement.
Cependant, qui dit théorie, ne dit pas pratique. Cet exposé pose donc des balises
générales organisationnelles auxquelles on pourra se référer tout au long de cette
recherche, mais ne constitue pas un cadre rigide en soi. Elles furent présentées
dans le but d'orienter la compréhension du fonctionnement de Fedecredito et,
conséquemment, la compréhension de la crise. Nous suggérons donc au lecteur
de contextualiser ces éléments dans l'analyse présentée tout au long de cette
recherche.
À la lumière de ces informations, voyons maintenant la problématique qui nous
occupe présentement.
3. PROBLÈME DE RECHERCHE
Au mois d'août 1998, une des principales corporations de Fedecredito,
Coovivienda, est mise sous tutelle par l'organisme gouvernemental régissant les
institutions financières du pays, la Surintendance générale d entités financières
(SUGEF). Quelques mois plus tard, en septembre 1998, c'est au tour de Banco
Federado de cesser ses opérations et d'être mis sous tutelle par le même
organisme; suivent ensuite les autres corporations du Système Fedecredito.
Conséquemment, Fedecredito perd tout son patrimoine et est considéré en crise.
Au mois d'octobre 1998, suite aux interventions et au processus de dissolution de
Coovivienda et de Banco Fédérado, une assemblée générale extraordinaire est
convoquée par le conseil d'administration. On présente alors une analyse
effectuée par le Comité de vigilance interne de Fedecredito. Cette analyse
présente un portrait très négatif de la situation financière post crise des
corporations. On présente également le portrait des corporations avant la crise,
notamment le cas de Coovivienda qui montre certaines irrégularités. Devant ce
constat financier, les coopératives présentes prennent la décision de dissoudre
Fedecredito. De plus, lors de cette assemblée, la majorité des membres du conseil
d'administration sont remplacés.
Ce qui retient notre attention dans ce phénomène, c'est d'abord le fait que rien ne
semblait annoncer cette crise. En effet, Fedecredito présentait depuis des années
des états financiers annuels satisfaisants pour les vérificateurs et les membres. Le
rapport annuel présenté lors de la 33® assemblée générale annelle de mai 1998
en fait foi. Le conseil d'administration de la fédération considère la période de
1997 comme « satisfaisante et encourageante »^. Il reconnaît toutefois que la
fédération a compté sur peu de ressources pour se développer, qu'il y a des
impératifs structurels à résoudre, mais que, malgré tout, la fédération est sur le
sentier de la consolidation.® De plus, l'analyse financière de la situation de
Coovivienda est des plus positives. On considère que les « objectifs envisagés
pour l'année 1997 se sont réalisés de façon satisfaisante au niveau des
projections financières ».^ Banco Federado montre aussi une santé financière
stable et encourageante pour l'année 1997. Les autres corporations du système
Fedecredito reçoivent la même analyse.® Alors, qu'est-ce qui explique la crise des
corporations?
Un autre élément qui retient notre attention est le fait que non seulement les
coopératives membres de la fédération jouissent pour la plupart d'une bonne
santé financière, mais qu'aucune d'entre elles n'a connu de crise financière. En
effet, en 1998, on ne note aucune liquidation ou mise sous tutelle de coopératives
membres de la fédération suite à la crise de Fedecredito. Ceci nous amène à nous
poser une question d'ordre plus général concernant les relations entre les
coopératives membres et la fédération. En effet, qu'est-ce qui explique que ce
soient uniquement la fédération et ses corporations qui aient été sujettes à une
crise et aient perdu tout leur patrimoine? Pourquoi les coopératives membres sont
toujours en opération et en relative santé financière?
Comme les rapports financiers n'ont pu donner des signes avant-coureurs de cette
crise aux membres de Fedecredito, nous nous sommes tournés vers les acteurs
qui ont évolué de prés et de loin autour de la fédération. Nous croyons que leur
® Traduction libre tirée du Rapport annuel de la XXXVIII Assemblée annuelle ordinaire des représentants de
Fedecredito R.L., mai 1998, p.5
® Ibid. Traduction libre
'/dem, p. 59, Traduction libre
® Nous verrons plus en détail au Chapitre III les analyses présentées dans le rapport annuel de ig9S.
expérience, leur vécu et leur Interprétation de la crise nous permettront de décrire
et de comprendre en détail la dynamique de cette crise. C'est donc sur ces bases
qu'est posée la question de recherche de cette étude, soit :
Quels sont les événements clés et la dynamique observée et vécue par les
principaux protagonistes de cette fédération qui permettraient de décrire et
comprendre en détail la crise de Fedecredito?
4. CADRE D'ANALYSE MÉTHODOLOGIQUE
Le positionnement de notre question de recherche fait référence à un cadre
d'analyse inductif, caractéristique principale de l'analyse qualitative.^ Dans ce
contexte de recherche, il nous a semblé opportun d'utiliser le cadre d'analyse par
Théorisation ancrée, pour comprendre la crise du système financier coopératif de
deuxième niveau du Costa Rica. La modélisation du phénomène étant le but
recherché.
Cette démarche nous permet d'aller au-delà des chiffres qui, loin de ne pas être
significatifs dans la compréhension du phénomène, laissent plusieurs questions en
suspens, comme nous l'avons vu précédemment. Elle nous permet également de
faire ressortir des éléments explicatifs impossibles à répertorier dans une
démarche déductive ou vérificative.
En effet, le but de notre recherche est de comprendre et d'expliquer, le plus
exhaustivement possible, un phénomène de crise particulier dans le but de
répondre aux besoins et questionnements des principaux acteurs coopératifs et
gouvernementaux du Costa Rica concernant la connaissance approfondie de tous
les aspects du phénomène.
® Voir Chapitre 1 Épistémologie et méthodologie des recherches qualitatives.
Une démarche de vérification de variables correspondant à un modèle théorique
de crise préétabli n'aurait pas suffi à l'explication détaillée de cette crise. En
l'absence ou en présence de ces variables, nous aurions été en mesure d'infirmer
ou de confirmer une hypothèse de départ sans pour autant avoir analysé la totalité
de la complexité du phénomène.
Cela dit, cette recherche ne se veut pas exhaustive - comme nous le verrons dans
le Chapitre I Êpistémologie et méthodologie qualitative, la complexité du domaine
d'étude du social rend difficilement possible l'atteinte de l'exhaustivité - elle se
veut un portrait explicatif et compréhensif global (modélisation) qui reproduit le
plus fidèlement possible tous les éléments ayant émergé de la compréhension et
du vécu des principaux protagonistes de cette crise.
5. PERTINENCE SOCIALE ET SCIENTIFIQUE DE LA RECHERCHE
La crise survenue au sein de Fedecredito préoccupe grandement différents
organismes coopératifs et gouvernementaux du Costa Rica, dont l'Union nationale
des coopératives du Costa Rica (UNACOOP), l'Institut de développement
coopératif (INFOCOOP), ainsi que le CENECOOP, qui ont tous manifesté l'intérêt
de faire une étude de fond pour approfondir la compréhension de cette crise. En
effet, lors d'une réunion, ces organismes se sont questionnés sur la façon de
recueillir l'information objectivement sur les événements survenus à
FEDECREDITO et BANCOOP. Ces organismes ont demandé qu'une recherche
universitaire soit menée par l'Université de Sherbrooke en partenariat avec
l'Université du Costa Rica. Ils ont fourni un appui sans équivoque au bon
fonctionnement de la recherche en investissant temps et ressources pour qu'elle
soit menée à terme. L'étude s'inscrit donc dans la volonté des acteurs coopératifs
et gouvernementaux du pays de mieux connaître le phénomène étudié.
Cette recherche est l'une des premières études universitaires à s'intéresser au
phénomène des crises d'institutions financières coopératives de deuxième niveau
en Amérique latine. Elle s'inscrit en parallèle avec la seule recherche en cours
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connue jusqu'à présent menée par la Fondation canadienne pour l'Amérique latine
(FOCAL). Celle-ci s'intéressait plus particulièrement au cas des faillites
d'institutions financières coopératives en Colombie. Il n'y a encore aucune
recherche connue qui s'intéresse au cas du Panama.
6. CONCLUSION
Finalement, nous pouvons dire que cette recherche permet de faire avancer les
connaissances sur la crise du système Fedecredito dans la mesure où ; 1) il
n'existe aucune référence théorique sur les paramétres des crises d'institutions
financières coopératives (tant en Amérique latine qu'en Amérique du Nord); 2) le
cas n'a pas encore été répertorié et décortiqué explicitement selon une méthode
d'analyse scientifique d'abord et qualitative ensuite.
C'est dans ce contexte qu'est proposée une modélisation non exhaustive. La
démarche scientifique ainsi que les éléments descriptifs et explicatifs émergents
posant les premières bases d'analyse qualitative à deux niveaux : d'abord, au
niveau du domaine d'étude d'institutions financières (traditionnellement réservé à
l'analyse financière); ensuite, au niveau plus spécialisé du domaine d'étude sur
les crises d'institutions financières coopératives, invitant ainsi la communauté de
chercheurs dans le domaine d'étude financière à se questionner sur la pertinence
d'une analyse qualitative d'institutions financières.
Les données d'analyse n'étaient pas encore disponibles.
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CHAPITRE 2 ÉPISTÉMOLOGIE ET MÉTHODOLOGIE DES
RECHERCHES QUALITATIVES
Dans la plupart des recherches, la conception que se fait l'auteur du monde social
et des acteurs étudiés est plutôt implicite qu'explicite. C'est au cours de la
présentation méthodologique et des références théoriques que nous pouvons
deviner le point de vue du chercheur. J'ai cru bon dans ma recherche d'exposer
explicitement ma position par rapport au monde social et aux acteurs que j'aurai à
étudier, et ce, dans le but de situer les lecteurs par rapport à mon approche
scientifique et ainsi leur permettre de contextualiser mes propos lors de l'analyse
et de l'interprétation des résultats de ma recherche. Cette recherche s'inspire donc
en totalité du courant épistémologique de la recherche sociale de type qualitatif.
Nous traiterons, en première partie de ce chapitre, de la position épistémologique
de cette recherche en présentant d'abord les principaux postulats de
l'épistémologie qualitative ainsi que la pertinence de la recherche de type
qualitative par rapport à l'objet d'étude de la recherche. Nous présenterons, en
deuxième partie, les caractéristiques des méthodes qualitatives et une
méthodologie de traitement, de collecte et d'analyse des données qui
correspondent à cette position et pertinence épistémologique.
1. ÉPISTÉMOLOGIE DES RECHERCHES QUALITATIVES
Avant de présenter les principaux postulats de l'épistémologie qualitative, nous
allons donner une définition plus générale de l'approche qualitative. Les
recherches qualitatives s'inspirent grandement de plusieurs courants de pensée
de type qualitatif tels la phénoménologie (SCUTZ), l'interactionnisme symbolique
(MEAD), l'école de Chicago (PARK) et l'ethnométhodologie (GARFINKEL).
La description des méthodes qualitatives d'Anne Laperriére (1994) résume bien
leurs principales caractéristiques :
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« Les méthodologies qualitatives [...] se sont développées en réponse à
une série de constats (ou de postulats) concernant la nature du monde
social ainsi que les possibilités et les limites que cette nature impose à sa
lecture scientifique. Les approches qualitatives accordent une importance
centrale à l'intentionnalité des acteurs et à la complexité des processus
impliqués dans le développement de l'action sociale. Elles sont par ailleurs
typiquement tout autant préoccupées du contexte de la découverte (qui
réfère aux fondements et à la signification des théories) que celui de la
vérification (qui concerne la cohérence des théories et la possibilité de les
vérifier). Étant donné la spécificité de leurs objets, les approches
qualitatives ont donc dû dévelopjDer des méthodologies et des critères de
validité adaptés en conséquence \ »
Nous parlons donc d'appréhension globale de la réalité, de l'importance de la
perception des acteurs de leur propre univers social et de la façon d'amener le
plus fidèlement possible la compréhension des phénomènes sociaux étudiés.
Voyons maintenant les positions épistémologiques qui permettent de tenir compte
de ces caractéristiques.
1.1 Principaux postulats épistémologiques
Approche inductive
La recherche qualitative se veut inductive, car son point de départ est l'acteur,
l'humain qui vit dans une société donnée, vivant des phénomènes sociaux divers
et complexes. Le but est donc de recueillir le plus fidèlement possible ce que les
acteurs nous racontent de leur propre perception et explication des phénomènes
étudiés. C'est la réalité empirique qui va servir de base conceptuelle nous
permettant de théoriser par la suite un événement ou phénomène social donné. Le
but n'est donc pas de valider (vérifier) si les éléments d'une certaine théorie sont
présents ou non dans le monde social, pouvant de cette manière infirmer ou
" LAPERRIÈRE A. Les critères de sclentificitè des méthodes qualitatives. In Les méthodes qualitatives en
recherche sociale, problématiques et enjeux, Actes du Colloque du Conseil québécois de la recherche
sociale, Rimouski, 17 mai 1993. Québec, Gouvernement du Québec, CQRS, 1994, p.45.
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confirmer cette dernière. On tente de comprendre des phénomènes en leur
donnant un sens dans leur contexte particulier.
Influence de la théorie
Nous assistons de nos jours à une remise en question de l'inductivitè des
recherches qualitatives. Pourtois et Desmet^^ nous en font un bon résumé en nous
présentant brièvement le point de vue de certains auteurs.
Il y a d'abord Chalmais (1987) qui soutient qu'une observation n'est jamais neutre ;
il existe selon lui toujours une théorie qui précède l'observation et le chercheur doit
en être conscient. Burgess (1985) quant à lui soutient que la recherche qualitative
est toujours menée à l'intérieur d'un cadre théorique. Le chercheur possède au
départ un petit nombre de questions qui orienteront l'étude. Finalement, pour
Ferarroti (1980) et Gagnon (1980), les données ne parlent pas toutes seules; sans
problématique, le matériau qualitatif resterait muet^^.
Ce débat remet à l'avant-scéne l'influence de la théorie dans les sciences sociales
et humaines qu'avait évacuée l'École de Chicago par l'empirisme idéaliste prônant
l'utilisation de concepts « sensitifs » (Blumer)^" émergeant du fait social plutôt que
des théories.
Ces auteurs touchent un point important, à savoir comment la théorie influence les
recherches qualitatives. Pour répondre à cette question, il est utile de faire appel à
la notion de sensibilité théorique. Nous parlons ici de lecture théorique d'un
phénomène, soit « nommer, avec un appareil conceptuel approprié, le phénomène
en cause dans un vécu, une situation ou une action Comme nous pouvons le
constater, il ne s'agit pas de travailler avec un cadre théorique qui oriente
rigoureusement notre recherche, mais plutôt de construire un cadre conceptuel
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Épistémologie, In Dictionnaire des méthodes qualitatives en sciences
humaines et sociales, Armand Oollln, Paris, 1996, p.59.
idem, p. 58.
ibid
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émanant d'une diversité de théories ou tout simplement des significations des
propres acteurs en cause.
Or, puiser dans quelques théories pour nommer ou se référer à certains concepts
ne veut pas dire que la démarche scientifique en recherche qualitative ne soit pas
inductive. La collecte des données et leur interprétation restent connectées au
contexte et personne ne peut prévoir quels éléments nouveaux vont émerger de
l'enquête terrain. Le chercheur ne se limite donc pas à un cadre théorique rigide, il
laisse la place à de nouvelles interprétations peut-être encore inexistantes. Il faut
donc distinguer inductivisme et approche inductive, cette dernière n'empêchant
nullement le jeu de la sensibilité théorique du chercheur.
Maintenant, la question est de savoir si nous pouvons générer des nouveaux
savoirs, découvrir de nouveaux phénomènes ou interactions sans aucune
référence théorique.
Dans l'optique où nous évoluons dans un univers parsemé de sens, que nos
référents interprétatifs sociaux proviennent de notre univers social - de notre
culture, de nos valeurs et de notre bagage académique - les théories font ainsi
partie de notre schème interprétatif social de chercheur. Le fait de présenter
l'épistémologie de la recherche qualitative dans ce mémoire est en fait une
référence théorique hors de tout doute. Bref, nous ne pouvons nous exclure des
référents théoriques, qu'ils soient explicites ou implicites. Ce que nous devons
retenir c'est que nous n'allons nullement vérifier une quelconque théorie, nous
allons plutôt tenter de comprendre, au niveau actuel d'avancement de nos
connaissances du phénomène social, des phénomènes sociaux présents dans
l'univers symbolique humain.
PAILLÉ, P. Sensibilité théorique, In Dictionnaire des méthodes qualitatives en sciences humaines et
sociales, Armand Collin, Paris, 1996, p 225.
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Approche compréhensive
« Le but des sciences sociales [...] n'est pas d'expliquer, mais de comprendre »
(Dilthey).^® La recherche qualitative s'inscrit dans une démarche qui vise la
compréhension des phénomènes (et non l'explication des phénomènes selon une
logique de causalité et de recherche de lois générales explicatives). La
compréhension peut se définir comme étant le fait de mettre des événements en
rapport avec sa propre expérience. Elle se rapporte toujours à l'acteur.^^ Le
chercheur tente donc de comprendre les gestes posés par les acteurs, le pourquoi
de leurs actions. Pour ce faire, il doit participer à la vie et la culture des acteurs, il
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doit se mettre à leur place, tenter de recontextualiser les événements. Nous
verrons que l'épistémologie qualitative est présente à tous ces niveaux par ce
paradigme de la compréhension.
Sens
« In the social sciences there is only interprétation, nothing speaks for itself »
(Denzin, 1994). Il y a toujours un humain qui perçoit et pense. Le monde social
dans lequel évoluent les acteurs est conséquemment marqué du sens que lui
donnent ces derniers. Nous comprenons ce monde à travers le prisme des sens
que nous donnons aux phénomènes et aux objets qui nous entourent. Nous
situons un ensemble d'événements, nous nommons les choses, nous les situons
en tant que chercheur dans un contexte théorique. On ne peut d'ailleurs admettre
un mot, un objet qui ne signifie rien. D'ailleurs lorsque nous parlons de langage
humain nous parlons nécessairement de sens.^®
POURTOIS, J-P, DESMET, H. op.cit.
PAILLÉ, P., Méthodologie de la recherche qualitative (notes de cours), IRECUS, Faculté d'administration.
Université de Sherbrooke, mai 1999.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. op.cit.
PAILLÉ, P. La recherche qualitative ... sans gêne et sans regrets. Recherche en soins infirmiers, no 50,
septembre 1997, France, p.61.
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Point de vue phénoménologique
Comme nous l'avons vu, l'être humain ou l'acteur percevant a une place
fondamentale en recherche qualitative. C'est par lui que les phénomènes sociaux
sont analysés, décrits et interprétés. C'est l'individu qui donne la signification
sociale, ce sont les références des acteurs qui entrent en ligne de compte. On
accorde une place importante au point de vue et au système explicatif des
acteurs. La recherche qualitative redonne donc la place au facteur humain. Cette
position est tributaire d'un courant épistémologique important, la phénoménologie.
A. Mucchielli nous introduit à la phénoménologie par la description que lui donne
Husserl, soit « expliciter le sens que le monde objectif des réalités a pour nous
tous dans l'expérience Mucchielli, y ajoute le fait que le vécu est appréhendé
par l'intuition. Conséquemment, en recherche qualitative, le chercheur sera attentif
aux significations des actions auprès des acteurs concernés.
Subjectivité
Si nous reconnaissons une place importante à l'interprétation humaine, nous
devons considérer la subjectivité interprétative de chacun. En recherche
qualitative, nous assumons cette subjectivité jusqu'au point d'en faire un élément
central de l'analyse. En effet, nous devons être capables de reproduire, d'amener,
de présenter la subjectivité du phénomène.^^ On part donc des motivations, des
attentes, du raisonnement, des croyances, des valeurs des acteurs pour tenter de
comprendre leur univers social.
De plus, on reconnaît la subjectivité tant du côté du chercheur que de la personne
étudiée. En recherche qualitative, le chercheur doit s'impliquer sur le terrain; par le
fait même il devient un acteur qui évolue dans le monde social qu'il étudie. Étant
lui-même sujet aux interprétations phénoménologiques, il n'est pas exempt de sa
PAILLÉ, P. Méthodologie de la recherche qualitative (notes de cours), op.cit.
MUCCHIELLI, A. Analyse phénoménologique. In Dictionnaire des méthodes qualitatives en sciences
ht/ma/nes et soc/a/es, Armand Collin, Paris, 1996, p.161.
POURTOIS, J-P. DESMET, H. Paradigme compréhensif. In Dictionnaire des méthodes qualitatives en
sciences humaines et sociales, Armand Collin, Paris, 1996, p. 33-34.
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propre subjectivité. Nous redonnons donc ici un rôle important au chercheur, il
devient le premier instrument d'analyse en recherche qualitative. Cependant, le
fait de reconnaître la subjectivité du chercheur n'implique pas que son point de
vue doive prédominer sur le point de vue des acteurs étudiés. Nous devons arriver
à une certaine « objectivation », c'est-à-dire, rapporter le point de vue des acteurs
le plus fidèlement possible, en étant conscient cependant de notre propre
interprétation du phénomène. En sciences humaines, notre objet d'étude pense et
a son explication sur ce qui lui arrive. Nous nous retrouvons donc avec deux
degrés de construits, le premier degré étant le discours du sujet, et le second, le
discours du chercheur sur le discours du sujet. Nous avons livré la marchandise
lorsque notre subjectivité interprétative de chercheur réussit à s'imprégner de celle
de l'acteur et, replaçant les événements dans leur contexte, culmine en une
objectivation théorisante des phénomènes.
Activité d'interprétation
Nous appréhendons le monde social à travers une activité d'interprétation.^"^ Les
objets sont construits à travers l'observation et la pensée. Laperriére nous expose
le phénomène interprétatif en se référant à Weber et Pierce. Selon Weber,
l'interprétation est la sélection de facteurs liés à nos valeurs. Pierce renchérit en
définissant la sélection comme une activité de perception et de cognition, ce qui
nécessairement implique un travail de transformation de la réalité. La
connaissance ne peut donc avoir de fondements solides définitifs et on ne peut
dissocier totalement l'objectif du subjectif. Nous connaissons donc par notre
participation au monde.
Monde social différent du monde réel
L'activité d'interprétation des acteurs qui amène une transformation de la réalité
nous mène au constat que le monde social dans lequel vivent les humains est très
PAILLÉ, P. Notes de cours, op.cit.
LAPERRIÉRE A, op. cit. p.50.
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différent du monde naturel,^® car nous le voyons à travers notre culture et nos
valeurs. Il existe donc une perception du monde réel. Ce qui implique que les
objets n'ont pas une existence indépendante des humains qui les observent. Ils
sont le reflet de leurs caractéristiques personnelles et sociales. Il existe donc une
interdépendance étroite entre l'objet et le sujet.^® Or, cette interdépendance
implique-t-elle qu'il n'existe pas de monde réel ?
La différence entre Univers et Cosmos présentée par Paillé^® permet de répondre
à cette question et nous aide à comprendre vraiment le sens de cette position
épistémologique. L'univers référé au monde palpable, il est objet de savoir, il est
observable (via une lunette astronomique), objectivable, mesurable, etc. Tandis
que le cosmos référé au monde habité, c'est un objet de connaissance, un
événement dont on fait l'expérience, c'est un lieu de relation, c'est la rencontre de
l'autre dans la quête de sens. Ainsi, l'humain est né dans l'univers, mais vit dans le
cosmos. Nous ne pouvons qu'intuitionner le cosmos, nous ne pouvons pas (ou
pas encore) le définir complètement, les moyens nous permettant d'y accéder sont
encore au stade de la germination, la recherche qualitative participant à cette
émergence.
Nous sommes donc en présence de deux mondes réels. L'un extérieur et
indépendant de l'humain obéissant à ses propres régies (pour une bonne partie
inconnues), et l'autre étant l'interface du premier via la compréhension individuelle
et collective humaine.
Causalité symbolique
Les perceptions des acteurs conditionnent la vision du monde social. Le monde
social est donc un construit de nos référents individuels. Cependant, nous vivons
Ibid, p. 47
LAPERRIÈRE, op.cit.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Paradigme compréhenslf, op.cit. p. 33-34.
POURTOIS, J-P, DESMET, H.i idem.
PAILLÉ, P. La recherche qualitative ... sans gêne et sans regrets, op.cit. p.63.
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dans un monde peuplé d'autres humains. Il se crée donc une dynamique de
perception commune des phénomènes sociaux, perception conditionnée par la
culture sociale dans laquelle nous évoluons. Cette culture est déterminée par les
valeurs communes des acteurs vivant dans une même société. L'interactionnisme
symbolique de Mead contribue à ce niveau à l'épistémologie qualitative de façon
importante. Il souligne la nature symbolique de la vie sociale, les significations
sociales étant produites par les activités inter agissantes des acteurs (Blumer
1969, p.5).^^ Nous assistons donc à une médiation par le symbole, l'être humain
ne réagissant pas au monde, mais à ce que le monde représente pour lui. Les
symboles qui découlent de cette interprétation sont construits via les interactions
des personnes entre elles et avec ces symboles.
L'expérience humaine est vue en terme de flux^^
La diversité sociale est caractérisée par la continuité; sans cesse se forment des
problèmes culturels nouveaux.^^ « La réalité est d'abord, pour nous humains, un
flux ininterrompu. Et c'est d'abord sous cet angle que la recherche qualitative
aborde les événements faisant l'objet de la recherche y>.^^ La « réalité » est donc
difficile à saisir, en fait elle est trop complexe dans l'état actuel de nos
connaissances pour que nous puissions définir exhaustivement tous les
événements qui composent un phénomène.
Difficulté de généraliser les faits sociaux
Cette diversité sociale insaisissable fait en sorte que le mode social est empreint
d'une grande complexité; c'est pourquoi il est problématique de généraliser les
résultats de la recherche à d'autres phénomènes, au plus pouvons-nous parler de
transférabilité à des phénomènes ayant un contexte similaire à celui étudié. La
30
COUDON, A. In Dictionnaire des méthodes qualitatives en sciences humaines et sociétés, Armand Collin,
Paris, 1996, 275p.
LAPERRIÈRE, A., op.cit, p.48.
PAILLÉ, P. La recherche qualitative ... sans gêne et sans regrets, op.cit. p.61.
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description minutieuse du milieu dans lequel évoluent les acteurs est donc
primordiale pour assurer cette transférabilité.
Le contexte est donc un élément fondamental à prendre en compte dans la
recherche qualitative. Il est l'ensemble des circonstances qui accompagnent un
événement.^^ En recherche qualitative, on parle de contexte écologique dans le
sens du rapport des êtres humains avec leur milieu. C'est pourquoi on s'attarde à
décrire minutieusement les caractéristiques de l'environnement dans lequel
évoluent les personnes en tentant de ne pas altérer son intégrité. Dans une
optique interactionniste, les influences de l'environnement sur le sujet et du sujet
sur l'environnement seront aussi considérées, le sujet étant étroitement lié à son
environnement. Dans une optique phénoménologique, c'est la façon dont le sujet
perçoit son environnement qui est prise en considération. On tente donc de
comprendre « micrologiquement » des situations dans un contexte donné.
Finalement, la psychologie cognitive aide le chercheur dans le sens où elle
soutient que la vérité est toujours reliée au contexte.^® La mémoire du sujet par
rapport aux événements passés étant stimulée grâce à une remise en contexte
des événements survenus.
Immersion ethnographique prolongée
L'immersion correspond à une approche de la totalité, soit le fait social considéré
comme un tout. Le « fait social total » est expliqué par I. Bianquis-Gasser en se
référant à J. Lombard, comme étant la « volonté de faire prédominer le tout sur les
parties, et de rendre celles-ci dépendantes de l'ensemble dans lequel elles se
situent Conséquemment, on tend vers la description la plus complète possible,
l'exhaustivité étant impossible à atteindre dans un monde complexe où le
changement et la diversité sont monnaie courante.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Rôle du contexte dans le paradigme compréhensif, In Dictionnaire des
méthodes qualitatives en sciences humaines etsociaies. Armand Collin, Paris, 1996, p.37.
^ POURTOIS, J-P, DESMET, H. Rôle du contexte dans le paradigme compréhensif, ibid.
BIANQUIS-GASSER, I. Ethnologie et méthodes qualitatives, in Dictionnaire des méthodes qualitatives en
sciences humaines etsociaies. Armand Collin, Paris, 1996, p.68.
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La recherche qualitative, de par sa démarche inductive, demande un recueil des
données brutes de l'activité humaine. C'est pourquoi on préconise l'observation
participante, la recherche prenant alors la forme d'une enquête intensive. Ceci
s'inscrit dans une perspective naturaliste, soit étudier les phénomènes sociaux
dans le contexte social naturel des acteurs.^® Rien n'est plus significatif pour un
chercheur qualitatif que de s'imprégner de l'esprit de la société étudiée, l'analyse
ne devenant que plus raffinée.
Interaction
Nous avons vu précédemment que le chercheur doit s'impliquer sur le terrain avec
les acteurs pour tenter de comprendre leurs schémes de référence et la
représentation de leur propre réalité. Ceci implique une interaction entre le
chercheur et l'acteur. Cette position épistémologique met en avant-plan le fait que
le sujet étudié est influencé par la présence du chercheur et vice versa. On doit
investir pleinement dans notre rapport avec l'acteur en tant que chercheur dans le
but de s'assurer une pleine collaboration de ce dernier.
1.2 Pertinence de la recherche qualitative
Comme nous l'avons vu dans la problématique, le phénomène à l'étude dans cette
recherche est la crise d'une fédération de coopératives au Costa Rica. Notre objet
ou sujet d'étude sera « les acteurs évoluant dans l'environnement des banques
coopératives du Costa Rica ».
Lorsque nous parlons de personnes et d'institutions humaines, nous parlons de
monde social, d'univers social, de références culturelles communes qui
construisent notre univers symbolique quotidien.
BIANQUIS-GASSER, I. Ibid.
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Or, pour saisir ces phénomènes, nous devons être près de ces acteurs,
comprendre leur réalité; c'est alors que commencent à émerger les événements
qui nous permettent d'expliquer la logique qui a mené à la crise de Fedecredito. La
réalité étudiée existe donc; ce qui nous intéresse, c'est de voir comment elle existe
pour les acteurs avec lesquels nous tenterons d'expliquer cette réalité.
Pour atteindre cet objectif, nous ne pouvons partir d'un cadre théorique rigide, qui
nous fournirait quelques indicateurs précis pour vérifier la présence ou non d'un
phénomène. En effet, nous n'allons pas vérifier la présence d'un phénomène via
quelques indicateurs; nous voulons comprendre le phénomène, nous voulons
découvrir la logique sous-jacente de la crise. Dans une optique de découverte, il
nous a semblé qu'une approche inductive plutôt que déductive nous aiderait
réellement à découvrir les fondements d'un tel phénomène.
Maintenant, voyons comment tout ceci s'applique à notre recherche. D'abord, pour
comprendre la crise d'une institution financière (ou institution humaine), nous
devons passer inévitablement par les acteurs, par les personnes ayant travaillé
pour celle-ci, ayant pris des décisions dans son fonctionnement quotidien, ayant
vécu une multitude d'événements en son sein. Nous devons également tenir
compte du contexte social dans lequel se sont produits les événements ;
n'oublions pas que le fait social est considéré comme un tout, que les acteurs
sociaux y sont intégrés et en dépendent. Or, étant l'auteure de cette recherche, je
ne suis pas un acteur du phénomène étudié. Je dois donc m'imprégner du
phénomène pour être à même de le comprendre. Pour ce faire, une immersion
dans le milieu coopératif financier costaricain est plus que nécessaire si je veux
parvenir à une connaissance première et personnelle du phénomène. Finalement,
la relation que j'aurai avec les acteurs sera directe et se fera par leur langage
commun; étant hispanophone de naissance, la barrière du langage sera éliminée
dés le départ.
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La pertinence de la recherche qualitative pour le sujet d'étude est également
démontrable au niveau méthodologique de la recherche. Nous verrons que les
caractéristiques méthodologiques de la recherche qualitative démontrent
amplement la nécessité de recourir à ce type d'analyse.
2. MÉTHODOLOGIE DES RECHERCHES QUALITATIVES
2.1 Caractéristiques
Les méthodes de recherches qualitatives tentent de faire une lecture scientifique
du monde social. Conséquemment, tout chercheur qualitatif va tendre vers la
qualité scientifique de la recherche, Le problème qui se pose est celui d'appliquer
des critères de sclentificité qui correspondent à la nature des méthodes
qualitatives. En effet, nous ne pouvons tendre vers des critères scientifiques
copiés sur les modèles des sciences naturelles, l'objet d'étude étant radicalement
différent. Cependant, cela ne veut pas dire que nous ne pouvons développer notre
propre sclentificité qualitative, soit des méthodes et des critères de validité
spécifiques.
La validité en méthodes qualitatives pose donc le problème de la valeur de la
connaissance apportée par la recherche. Dans une approche tout à fait qualitative,
la valeur des résultats est atteinte dans la mesure où « Ils contribuent de façon
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significative à mieux comprendre une réalité, un phénomène étudié ».
Maintenant, le défi des méthodologies qualitatives est de rendre le plus fidèlement
possible (le plus près de la réalité) les phénomènes observés et compris. La
construction scientifique se référant à la signification subjective.
Les méthodologies des méthodes qualitatives correspondent grandement aux
postulats épistémologiques présentés en première partie. En effet, la méthode de
cueillette des données se fait sous la forme d'une enquête terrain, on parle donc
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d'immersion prolongée au niveau du phénomène étudié. Elle répond donc à ce
niveau à la caractéristique ethnométhodologique de ces méthodes.
De plus, la méthode est de type naturaliste ; lorsque nous parlons de recherche
terrain, nous touchons le contexte dans lequel les gens évoluent, soit
l'environnement naturel. Le contexte est appréhendé, étudié, décrit et analysé. De
cette caractéristique dépend le traitement de la complexité. Nous tentons
également de ne pas altérer le monde social étudié; c'est pourquoi l'enquête se
fait sans instruments de mesure rigides, dans le but de ne pas encombrer les
acteurs sociaux. Par des techniques d'entrevues semi-dirigées et d'observation,
nous faisons donc une recherche qui est prés du vécu des gens.
Puisque les recherches qualitatives fonctionnent selon une approche
compréhensive, la recherche tentera de répondre à une question de l'ordre du
« comment » et non du « pourquoi ». Nous voulons comprendre ce qui c'est passé
et comment cela c'est passé.
Les données en recherche qualitative sont en partie subjectives; cela accroît la
signifiance des résultats, perceptions, sensations, impressions du sujet sur le
monde extérieur, ceci dans le but de rechercher la signification des actions auprès
des acteurs concernés."^
L'analyse des données est également particulière et spécifique à l'objet étudié.
Nous analysons des mots par des mots pour arriver à d'autres mots. Le processus
méthodologique par lequel on arrive à une certaine scientificité est celui du
passage d'un énoncé de communication à une donnée scientifiquement valide
(Habermas Le langage occupe donc une place importante.
SAVOIE-ZAJCT, L. Critères de validation des méthodes qualitatives, In Dictionnaire des méthodes
qualitatives en sciences humaines et sociales, Armand Collin, Paris, 1996, p. 265.
PAILLÉ, P. Recherche qualitative. In Dictionnaire des méthodes qualitatives en sciences humaines et
sociales. MUCHIELLI, A. (Sous la direction de), Paris, Armand Colin, p. 196.
POURTOIS, J.P., DESMET, H. Paradigme compréhensif, op. cit.
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La question d'objectivité est également présente. Bien que l'on reconnaisse la
subjectivité du chercheur en recherche qualitative, il doit y avoir un certain niveau
d'objectivité dans la prise des données. De plus, « les conclusions et
interprétations doivent être soumises à des vérifications contrôlées Ceci dans
le but de ne pas soumettre l'analyse des données uniquement au point de vue du
chercheur, mais qu'elles tiennent compte et rendent fidèlement le point de vue des
acteurs. Bref, la subjectivité du chercheur qualitatif est mise à profit dans la
compréhension des phénomènes sociaux, mais elle doit céder la place à la fiabilité
du phénomène étudié, soit l'indépendance des analyses par rapport à l'idéologie
du chercheur.
2.2 Critères de validité
En recherche qualitative, plusieurs critères de validation sont développés dans le
but d'atteindre la scientificité de la recherche. Ces critères tiennent compte de
l'épistémologie des méthodes qualitatives ainsi que de l'interaction et de
l'intersubjectivité présentes entre le chercheur et l'acteur.
Nous retiendrons ici les critères de validation expliqués par L. Savoie-Zajct soit
l'acceptation interne, la cohérence interne, la confirmation externe, la complétude
et la saturation.
Acceptation interne
Dans le critère de validité de l'acceptation interne, il s'agit de s'assurer que la
perception du chercheur correspond à la perception de l'acteur. L'acteur doit se
reconnaître dans l'explication du chercheur, l'interprétation du phénomène par le
chercheur doit être plausible à ses yeux.""^ Ce critère implique la validation des
résultats du chercheur par le milieu étudié.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Épistémologie, op.c/f. p. 61.
SAVOIE-ZAJCT, L. Critères de validation des méttiodes qualitatives, Op cit. p. 265.
SAVOIE-ZAJCT, L. Critères de validation des mèttiodes qualitatives, op.cit.
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On réfère ici au degré d'intersubjectivité présent entre le chercheur et l'acteur. Le
chercheur fait toujours un retour vers l'acteur pour confirmer l'exactitude de sa
compréhension. L'interprétation de l'acteur devient donc aussi importante que
celle du chercheur (Habermas)."^^ Savoie-Zajct'*® propose une stratégie pour
soutenir l'acceptation interne, celle de la triangulation. Cette stratégie implique
l'utilisation de plusieurs techniques de cueillette de données, dans le but d'éliminer
la menace d'une mauvaise interprétation des données que pourrait faire le
chercheur en se basant sur un seul point de vue. Cette stratégie permet au
chercheur d'atteindre l'objectivation, la mise à distance de ses interprétations. Le
type de stratégie de triangulation qui sera adoptée au cours de cette recherche
sera la triangulation méthodologique, soit les observations, les entrevues formelles
et informelles et l'analyse documentaire. Le critère d'acceptation interne
correspond à la position épistémologique de la reconnaissance de la subjectivité et
de l'interaction entre le chercheur et l'acteur. Elle réussit à préserver le degré de
scientificité de la recherche sans pour autant éliminer le rôle primordial du
chercheur et d'interprétation de l'acteur.
Cohérence interne
La cohérence interne fait référence à l'argumentation logique et fondée de la
recherche.''^ Ceci implique que les résultats ou les théories émanant de la
recherche correspondent à une construction logique d'après les données
recueillies et les analyses de ses propres données. Le chercheur doit être en
mesure de justifier la variation des analyses tout au long de sa recherche. Il doit
pouvoir décrire ces variations pour que le lecteur soit en mesure de comprendre le
raisonnement logique développé et ayant mené aux conclusions de la recherche.
Une stratégie pour soutenir ce critère est de soumettre l'analyse à un chercheur
externe et de lui fournir les matériaux de base avec lesquels nous avons travaillé.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Épistémologie, op. cit. p. 61.
^ SAVOIE-ZAJCT, L. Critères de validation des méthodes qualitatives, op.cit. p. 165.
POURTOIS, J-P, DESMET, H. Épistémologie, op. cit. p. 61.
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Dans le cadre de cette recherche, les analyses seront soumises à trois chercheurs
d'expérience provenant de différents milieux universitaires. Leur encadrement
contribuera grandement à atteindre la cohérence interne souhaitée.
Confirmation externe
Ce critère de validation renvoie également à la notion d'objectivité qualitative. Il
s'agit de « démontrer que les données ont été recueillies de façon
systématique soit avec méthode et selon une certaine logique.
Une façon d'atteindre cette confirmation externe est de préparer des schémes
d'entrevues. Des guides d'entrevues seront utilisés dans le cadre de notre
recherche. Il faut souligner cependant qu'ils s'adapteront à la progression des
entrevues. Nous verrons plus loin, lors de la présentation des méthodes de
collecte des données, le pourquoi de cette adaptabilité.
Complétude
Ce critère correspond à la position épistémologique du monde social complexe. Il
réfère à la qualité d'interprétation des résultats. Il s'agit d'atteindre « la plus grande
variation possible entre les catégories d'analyse retenues en utilisant le plus petit
nombre de concepts La théorisation qui émergera de notre analyse sera donc
dense et saturée. Nous devons expliquer à fond les phénomènes sans pour
autant prétendre à l'exhaustivité, le monde social étant extrêmement diversifié et
complexe. On parle plutôt de sens adéquat, soit fournir une compréhension riche
ayant une portée explicative significative pour les groupes étudiés et la
communauté scientifique. Cette explication détaillée de la réalité permettra la
transférabilité des résultats.
Ibid.
Ibid
^ Ibid
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Saturation
C'est le moment de la recherche où les nouvelles données n'aident plus à une
compréhension approfondie du phénomène étudié. Nous avons fait le tour de la
question, les nouvelles données ne nous font plus avancer. Nous pouvons donc
mettre un terme à la cueillette des données. La saturation théorique est atteinte
lorsque les données sont regroupées et structurées en catégories (Glazer et
Stauss, 1967).
2.3. Méthode de cueillette des données
La cueillette de données de cette recherche correspond au positionnement
épistémologique et méthodologique décrit précédemment. Initialement, notre
intention était d'avoir recours à quatre types de cueillettes, soit l'observation
directe, l'analyse documentaire, les entrevues formelles semi-dirigées et
informelles. Or, il a été impossible de réaliser l'observation directe.
2.3.1. Observation directe
Notre enquête terrain s'est effectuée au Costa Rica dans la capitale San José et
ses environs. La durée du terrain fut de huit semaines, soit du 5 juillet au 30 août
1999, un an exactement après les événements étudiés. L'observation du milieu
étudié semblait conséquemment plus accessible. La stratégie de départ était de
faire de l'observation durant la première semaine du séjour.
Le type d'observation à effectuer était une observation dans les locaux mêmes de
Fedecredito et de ses corporations. Le but de cette observation était de
m'imprégner du fonctionnement structurel et organisationnel, des niveaux
hiérarchiques (qui prend les décisions), du fonctionnement quotidien du travail,
etc. Il ne s'agissait pas de tenter de découvrir la culture de l'organisation, deux
mois étant beaucoup trop courts pour une telle prétention. Le fait de comprendre
comment fonctionne l'organisation faisait en sorte que j'aurais pu mieux
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contextualiser les réponses lors des entrevues. Dans une optique compréhensive,
il semblait plus que pertinent de se donner tous les moyens permettant une
meilleure compréhension.
Réalité terrain
Lors de mon arrivée au Costa Rica, il fut demandé à mes hôtes s'il était possible
de faire de l'observation directe dans les bureaux de la fédération et de ses
corporations. La première constatation fut que mes hôtes, n'étant pas des
membres de la fédération, n'avaient aucun accès aux bureaux de la fédération, et
aucun contact pour m'y faire entrer. Ainsi, non seulement la fédération avait
déménagé et ne fonctionnait plus qu'avec quatre employés et quelques
superviseurs de la SUGEF, mais l'entrée principale était gardée par un garde
armé. Il a donc fallu que je me résigne à ne pas tenter une observation, aussi
indirecte fut-elle.
L'incidence de l'impossibilité d'observation se répercute au niveau du critère de
validité d'acceptation interne de la recherche, la stratégie de la triangulation
méthodologique étant amputée d'un élément d'interprétation. Or, comme le but de
l'observation n'était pas de comprendre la culture organisationnelle, mais bien de
nous aider dans la contextualisation des réponses des entrevues, et comme
l'étude terrain se déroule un an après le déroulement des événements,
nécessairement, l'observation n'aurait pas été aussi pertinente que si elle s'était
déroulée durant l'événement. Il n'était question que de bonifier la compréhension.
Compréhension qui, nous le croyons, a pu être atteinte grâce aux informations
générées par les entrevues et la validation et la bonification d'information apportée
par l'analyse documentaire.
2.3.2. Analyse documentaire
L'analyse documentaire s'inscrit dans la stratégie de triangulation des données qui
correspond à l'acceptation interne de la recherche. Elle s'est effectuée en parallèle
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à l'observation et aux entrevues. Elle fut cependant plus effective lors de mon
retour au Québec.
Les documents analysés furent des rapports des institutions de supervision, des
rapports internes de la fédération, des études économiques de l'Académie
centraméricaine, des études financières et des rapports internes de la SUGEVAL,
certaines coupures de journaux, ainsi que des textes de loi. Cette documentation a
permis d'avoir un aperçu de différents points de vue.
Réalité terrain
L'analyse documentaire n'a pas été aussi importante que prévue lors de mon
enquête terrain, par manque de temps. En effet, lors de mon séjour, ma principale
activité fut, d'une part, de préparer mes entrevues et de les analyser pour réajuster
les questions des entrevues postérieures, et d'autre part, de faire la recherche de
documentation. C'est pourquoi l'analyse documentaire s'est effectuée
principalement à mon retour au Québec. Ce qui, en soit, m'a fait constater que
deux mois étaient nettement insuffisants pour avoir le temps de faire des
entrevues, les retranscrire et analyser la documentation. Ce constat provient du
fait que, lors de l'analyse documentaire, plusieurs questions ont émergé et qu'il
aurait été pertinent de les poser aux acteurs du milieu. Ce fait a une incidence sur
la compréhension de la complexité du phénomène.
De plus, il a été impossible de consulter les procés-verbaux des réunions du
conseil d'administration ainsi que les documents de régie interne. L'entité étant
mise sous tutelle, ces documents étaient réquisitionnés, donc aucunement
disponibles. Cependant,, via un rapport d'une des institutions régulatrices, j'ai eu
accès à des extraits de résolutions de ces réunions.
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2.3.3. Entrevues formelles et Informelles
Initialement, les entrevues devaient se faire auprès de plusieurs acteurs évoluant
dans l'environnement de la fédération. Les acteurs identifiés étaient ; d'anciens
dirigeants et employés de la fédération et des corporations; de récents membres
du mouvement coopératif costaricain (dirigeants et employés) et, dans la mesure
du possible, les acteurs des organisations gouvernementales ayant mis sous
tutelle les corporations de la fédération, soit la SUGEF et la Banque Centrale du
Costa Rica.
Un guide^^ provisoire d'entrevue fut élaboré avant de partir avec des interrogations
générales puisées des. concepts ayant émergé de la problématique. Ces
interrogations ont varié et évolué au cours de l'analyse des données, le cumul des
informations recueillies au cours des entrevues formelles et informelles amenant
toujours un peu plus de connaissance et de compréhension du phénomène. Il va
dans l'ordre des choses (selon le principe de saturation) que certains éléments
soient assez bien compris pour ne pas les valider indéfiniment lors des entrevues.
Le but étant d'arriver à une description la plus riche possible du phénomène, nous
nous devons d'explorer toutes les avenues qui nous semblent être des éléments
d'explication pertinents, ce qui est une autre raison expliquant pourquoi le « guide
d'entrevue » s'est modifié en cours de route. Dans le but d'atteindre le critère de
cohérence interne, les variantes du guide sont présentées à l'annexe 1 du rapport.
Les entrevues informelles, comme leur nom l'indique, se font sans cadre formel
auprès de toute personne connaissant et ayant vécu le phénomène. Lors de la
recherche terrain au Costa Rica, je fus en relation avec différents acteurs du
mouvement coopératif, j'évoluais dans leur univers, je participais à leur quotidien.
Le terrain était donc favorable à la captation d'éléments explicatifs hors des
contextes d'entrevues. Ce fut donc un travail permanent de cueillette d'éléments
pertinents pour l'analyse du phénomène.
Seul «instrument» utilisé pour la collecte des données.
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De plus, j'ai tenté d'avoir un ou deux informateurs clés, une personne référence
qui m'aurait permis de mieux comprendre les éléments émergeant en cours
d'entrevue. Ainsi, j'ai bénéficié d'une grande disponibilité de certains acteurs.
Cette stratégie correspond au critère d'acceptation interne. En effet, je devais
corroborer mon interprétation avec les acteurs du milieu; cependant, revenir voir
tous mes informateurs aurait été une tâche non seulement très fastidieuse, mais
aussi très encombrante. Les acteurs du milieu sachant que la chercheuse harcèle
constamment les personnes interviewées auraient pu décider de ne pas participer
aux entrevues de peur de voir leur vie trop perturbée. En me basant sur les
caractéristiques d'une recherche naturaliste, j'ai tenté par tous les moyens de ne
pas altérer la vie des acteurs et, conséquemment, de favoriser leur collaboration,
ce qui fut un succès. D'ailleurs, par manque de temps, je n'ai pas pu revenir voir
certains acteurs qui s'étaient montrés extrêmement intéressés et ouverts à
d'autres rencontres.
Réalité terrain
Les entrevues réalisées furent au nombre de 16, dont 10 uniquement pour
Fedecredito. J'ai réussi à obtenir six entrevues pour Bancoop, mais elles se sont
avérées insuffisantes pour m'aider dans la compréhension du phénomène. De
plus, pour arriver au même niveau de compréhension que celui de Fedecredito, je
me suis vite rendu compte, vers la sixième semaine de terrain, qu'il m'aurait fallu
deux mois supplémentaires pour réaliser d'autres entrevues concernant Bancoop
et achever ma recherche documentaire du cas. C'est donc pour ces raisons que le
phénomène Bancoop est beaucoup moins explicité dans cette recherche.
Le seul élément problématique qui ressort de ces entrevues est l'échantillonnage.
Je n'ai pas réussi à rencontrer autant d'anciens dirigeants de la fédération, ils
furent au nombre de deux, soit un dirigeant ayant été présent lors de la crise et
l'autre étant arrivé en plein cœur de la crise.
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Pour ce qui est des employés de la fédération et des corporations, mes tentatives
pour les rencontrer ont été vaines. La majorité d'entre eux n'étaient plus à l'emploi
de la fédération et de ses corporations. De plus, la seule personne ayant été à leur
emploi que j'ai réussi à côtoyer quelques minutes, a non seulement refusé de
m'accorder une entrevue, mais m'a expressément demandé de ne pas mentionner
son nom et que je lui avais parlé, promesse que je tiens en ne divulguant ni son
identité, ni où elle travaillait et quelle fonction elle occupait.
Trois autres entrevues furent effectuées auprès de deux fonctionnaires
d'institutions de supervision et d'un courtier boursier. Les cinq autres entrevues ont
été effectuées auprès de directeurs généraux des coopératives membres de
Fedecredito.
3. ANALYSE DES DONNÉES
3.1. Analyse par théorisatlon ancrée
La méthode d'analyse de données que nous nous proposons d'utiliser en cours de
recherche est celle développée par P. Paillé (1994) dans son article L'analyse par
théorisatlon ancrée paru dans les Cahiers de recherche sociologiques.^^
L'analyse par théorisatlon ancrée est d'abord une démarche de théorisatlon et non
de théorie. La différence doit être faite dès le départ, car nous ne prétendons pas
développer une théorie sociale généralisable. La théorisatlon proposée ici renvoie
plutôt au fait de dégager le sens d'un événement, d'amener la compréhension
nouvelle d'un phénomène, de le mettre en perspective. En fait, la théorisatlon est
beaucoup plus un processus qu'un résultat.^^ C'est un acte de conceptualisation.
La théorisatlon est générée à partir des données du terrain, soit empiriquement.
C'est « une démarche itérative de théorisatlon progressive du phénomène Elle
PAILLÉ. P. L'analyse par théorisatlon ancrée, Cahiers de recherche sociologiques, No 23, 1994, p.147-181.
Idem, p. 149.
PAILLÉ. P. L'analyse par théorisation ancrée, op.cit. p.151.
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répond à une logique d'alternance entre la cueillette et l'analyse des données, elle
est donc générée et vérifiée simultanément. Ce processus de construction de la
théorisation répond à la logique de la découverte, soit la logique de la théorie
émergeant de la réalité, donc inductive. Le résultat auquel nous tenterons d'arriver
avec cette méthode est une modélisation théorique du phénomène étudié. Le
corpus de données est de provenances multiples motes de terrain, Verbatim
d'entrevues, analyses documentaires, etc.
L'analyse débute en même temps que la collecte des données. La transcription
des entrevues ou des observations doit se faire le plus tôt possible. Les données
ainsi générées doivent être analysées avant les prochaines entrevues ou
observations. De ces premières analyses vont émerger des catégories explicatives
qui orienteront les entrevues suivantes. Nous pouvons comprendre alors
pourquoi notre guide d'entrevue doit être flexible; en fait, il s'adapte au fur et à
mesure de nos entrevues, analyses documentaires et observations.
L'analyse par théorisation ancrée comporte cinq étapes que nous allons suivre lors
de notre enquête terrain. Les étapes sont la codification, la catégorisation, la mise
en relation des catégories, l'intégration, la modélisation et la théorisation. Nous les
présenterons ici brièvement en prenant comme exemple le corpus constitué des
Verbatim d'entrevues. Les données provenant de l'observation et de l'analyse
documentaire seront traitées de la même manière.
Codification
La codification doit être très prés du corpus ou du Verbatim. Il s'agit de dégager les
expressions appropriées, soit celles qui correspondent le plus fidèlement à celles
utilisées par les personnes étudiées. Il s'agit de répondre aux questions
suivantes : Qu'est-ce qu'il y a ici ? Qu'est-ce que c'est ? De quoi est-il question?
Les qualifications que nous donnerons aux expressions peuvent être de notre cru
ou peuvent être exactement le terme utilisé par la personne interviewée. Certains
idem, p. 152.
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codes peuvent déjà correspondre à des catégories plus larges : on parle alors de
codes conceptuels. Plusieurs types de codes peuvent être utilisés soient les codes
chevilles (signalent un phénomène ou une idée plus large), les codes centraux
(codes plus importants que d'autres, indiquent une piste intéressante dans les
données), codes de réserve (qui ne semble de prime abord mener nulle part) et
les codes socio démographiques (par exemple l'âge ou le poste de la personne
interviewée). Pour les premières entrevues, ces codes seront bien travaillés;
cependant, il est fort probable que les dernières entrevues soient moins codifiées
puisque le travail de codification arrivera à une certaine saturation.
Catégorisation
À cette étape, nous reprenons notre Verbatim et tentons cette fois de faire ressortir
des catégories, soit des expressions qui nomment un phénomène présent dans le
corpus tel qu'analysé par le chercheur. On porte l'analyse à un niveau conceptuel.
« La catégorie doit hisser l'analyse au niveau de la compréhension d'un
comportement, d'un phénomène, d'un événement ou d'un élément d'un univers
psychologique ou social Cette étape renvoie à la sensibilité théorique du
chercheur. On tente de faire ressortir le sens, les liens entre les phénomènes.
Les catégories doivent passer par quatre opérations pour assurer la fiabilité de la
théorisation. Soit 1- la définition (doit correspondre le plus adéquatement aux
données empiriques, soit la définition de l'acteur et du milieu) ; 2- dégager leurs
propriétés (caractéristiques et attributs) ; 3- spécifier les conditions sociales
légitimant leurs formulations (identifier leurs propriétés ou ce qui doit être présent
pour que le phénomène en question ait lieu ou que la catégorie s'applique) ; et 4-
en identifier les diverses formes (dimensions).^®
PAILLÉ. P. L'analyse par théorisation ancrée, op.cit., p. 160.
Ibid.
Idem, p. 164-166.
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Mise en relation des catégories
Cette étape correspond à la systématisation des relations entre les catégories. On
tente de répondre aux questions : Ce que j'ai ici est-il lié avec ce que j'ai là ? En
quoi et comment est-ce lié ? On compare donc les catégories pour rendre compte
de la complexité du monde social étudié. L'utilisation de la schématisation
complétée de mémos explicatifs aide grandement à mettre en relation les
catégories. À ce stade de l'analyse, il faut être conscient des possibilités infinies
des phénomènes et des liens. Plusieurs approches peuvent être utilisées pour la
mise en relation des catégories; nous retiendrons l'approche empirique qui
consiste essentiellement à travailler avec les catégories émergentes du corpus
empirique.®® La démarche empirique et inductive supporte notre choix
méthodologique.
Intégration
L'évolution de l'analyse peut avoir mené l'objet d'étude initial à évoluer et même à
changer. L'intégration est donc le moment crucial de détermination du phénomène
étudié. De quoi parle-t-on, qu'est-ce qui se dégage ? Nous devons à cette étape
délimiter la forme que prend la diversité des données étudiées, trouver le fil
conducteur de l'analyse, le problème principal, le phénomène général. On trouve
l'unité, l'élément explicatif qui permet de renouveler le plus la compréhension du
phénomène.
Modélisation
« La modélisation consiste à reproduire le plus fidèlement possible l'organisation
60 »
des relations structurelles et fonctionnelles caractérisant un phénomène ». C'est
l'exercice qui consiste à faire ressortir les caractéristiques importantes du
phénomène cerné au moment de l'intégration.
Plutôt que de tenter de découvrir d'autres catégories ne correspondant pas à prime abord aux catégories
du corpus : approche spéculative ; ou de tenter de trouver des liens entre les catégories en se basant sur les
écrits scientifiques portant sur notre phénomène étudié : approche théorique
PAILLÉ, P. L'analyse par théorisation ancrée, op. cit. p.174
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Cinq éléments sont Ici essentiels à faire ressortir pour arriver à caractériser sous
toutes ses formes le phénomène en question. Nous devons déterminer 1) Le type
de phénomène, 2) ses propriétés ; 3) ses antécédents; 4) ses conséquences ; 5)
le processus en jeu.
Déterminer le type de phénomène, c'est le qualifier au niveau de sa portée. Est-il
marginal, répandu, récurrent, etc. Les propriétés du phénomène renvoient à ses
dimensions, à sa structure et ses paramétres. Les propriétés correspondent
souvent aux principales catégories cernées lors de la deuxième étape de
l'analyse. Les antécédents du phénomène, c'est son contexte d'émergence, d'où il
provient, les facteurs ayant participé à sa manifestation. Les liens établis entre les
catégories lors de leur mise en relation sont mis à profit à cette étape. Les
conséquences du phénomène sont les effets qu'il a dans son environnement. Les
processus en jeu au niveau du phénomène renvoient à la complexité de l'action et
à la structure du phénomène. C'est la dynamique présente en son sein.
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CHAPITRE 3 ANALYSE DES DONNÉES D'ENTREVUES
Nous verrons dans ce chapitre la modélisation résultant de l'analyse des
entrevues effectuées au cours de l'enquête terrain. Cette modélisation présente
l'ensemble des concepts interprétatifs ayant émergé de l'analyse de la
compréhension des acteurs face à la crise de liquidités et à la dissolution de
Fedecredito. La nature des éléments d'explication est loin d'être exhaustive; elle
se base sur une dizaine d'entrevues réalisées au cours de deux mois de terrain.
Cependant, cela nous a permis de faire ressortir une série d'événements qui nous
permettent d'apporter une certaine compréhension de la crise nous référant à
l'univers interprétatif dans lequel évoluaient les acteurs à l'époque des
événements.
La première partie de ce chapitre est consacrée aux éléments contextuels
explicatifs concernant dans un premier temps, le contexte financier national dans
lequel s'est déroulée la crise de Fedecredito. Cela permettra au lecteur de
contextualiser les interprétations des acteurs. Dans un deuxième temps, nous
présenterons la Fédération nationale de coopératives d'épargne et de crédit et de
services multiples du Costa Rica FEDECREDITO R.L., ainsi que ses corporations
dans le but de comprendre l'évolution de la fédération au cours des décennies
précédentes et son rôle en tant qu'organisme coopératif de deuxième niveau.
La deuxième partie de ce chapitre est consacrée à la description des événements
et aux interprétations que les acteurs font de ceux-ci. Cette partie est structurée
en présentant simultanément la chronologie des événements et la compréhension
des acteurs par rapport à ces événements.
Nous verrons donc que plusieurs événements et interprétations émergent des
acteurs soient : la dissolution de Coovivienda, la faillite de Banco Fédérado, le
démantèlement quasi total des corporations de la fédération et, finalement, la
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dissolution de Fedecredito. Les éléments de compréhension de ces événements
de la part des acteurs interviewés émergent d'une part d'événements externes à
l'organisation, soit la restructuration du marché national qui, indirectement pour
certains et directement pour d'autres, est venue influencer en partie la crise de
Fedecredito; et d'autre part, d'éléments de structure organisationnelle du
système Fedecredito et de ses corporations.
PREMIÈRE PARTIE : ELEMENTS CONTEXTUELS
1. SYSTÈME FINANCIER NATIONAL EN RESTRUCTURATION
Le contexte permettant de comprendre le phénomène de la crise du système
Fedecredito se situe en grande partie dans le secteur financier du Costa Rica,
notamment le marché boursier, la régulation de la bourse se faisant exclusivement
par le marché privé entre 1976 et 1990.
1.1 Marché boursier
Dans le but de situer le lecteur, dégageons d'abord les principales caractéristiques
d'un marché boursier. Le marché boursier fonctionne de manière à canaliser
l'épargne des agents économiques par l'investissement au sein des entreprises. Il
est le lieu de négociation des titres boursiers, c'est-à-dire que la canalisation de
l'épargne s'effectue via la négociation de titres de dette ou d'actions émis par les
entreprises dans le marché boursier dans le but d'obtenir du financement.
Les prix des titres de dette sont fixés et rémunérés selon l'offre et la demande du
marché, tandis que les actions sont rémunérées selon le rendement de
l'entreprise.
Les marchés boursiers se classifient en deux types de marchés, soit le marché
primaire et le marché secondaire. Le marché primaire est le lieu où sont émis et
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négociés les titres de première émission. Le marché secondaire est le lieu où sont
négociés les titres déjà émis une première fois dans le marché primaire.
1.1.1. Critères de fonctionnement optimal d'un marché boursier
Le contexte de l'étude étant le marché financier du Costa Rica, il a semblé
opportun de se référer aux critères de fonctionnement optimal du marché boursier
définis par les auteurs costaricains dans le but de comprendre l'univers de
référence des acteurs qui y évoluent. Ces critères se situent à deux niveaux : un
marché boursier doit d'abord être transparent, c'est-à-dire fournir un accès facile à
l'information exacte, concernant les titres et les entreprises du marché, favorisant
ainsi les décisions des investisseurs du marché®^ d'investir ou de ne pas investir;
le marché doit également être homogène dans l'émission de ses titres dans le but
de faciliter la comparaison entre les titres, générer du volume, faciliter la fixation
des prix dans un contexte de compétitivité®^ et augmenter sa liquidité
(développement du marché secondaire).
1.1.2. Marché boursier du Costa Rica
Le marché boursier du Costa Rica n'a que 22 ans en 1998. Les analystes
financiers costaricains le considèrent comme un marché atypique avec des
caractéristiques qui différent de celles des marchés boursiers plus développés.
Vilma Villalobos, conseillère au ministère du Commerce extérieur du Costa Rica et
membre de l'Académie centraméricaine, présente ces caractéristiques comme
suit®® :
□ La majorité des titres négociés en bourse sont hétérogènes.
61 VILLALOBOS, V. in JIMENEZ, Ronulfo, Éd, Una économie en recuperacion, San José, Academia de
Centroamerica, 1999, p. 105
CROISSIER B., Luis Carlos, in Rodriguez Herrera, Adoifo, éd.. Un mercado en desarrollo : a nueva Ley
Reguladora de Valores, Superintëndencia Général de Valores la éd., San José, Costa Rica, 1998, p8.
®^VILLALOBOS, V. op. cit.. p.105
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□ Cette hétérogénéité empêche d'une part la comparaison des conditions de
négociation des titres et d'autre part la fixation adéquate des prix. Cette
situation généré un contexte d'incertitude au niveau des investisseurs.
□ Le marché secondaire est peu développé. Un peu plus de la moitié des
transactions boursières se font dans le marché primaire, ce qui implique qu'en
moyenne, les titres ne changent de propriétaire qu'une seule fois. Dans les
marchés boursiers plus développés, le marché secondaire est plus actif, ce qui
procure une plus grande liquidité au marché boursier.
□ Mince participation du secteur privé. La majorité des titres transigés (90%)
proviennent du secteur public (institutions gouvernementales).
□ Marché d'émission de titres de dette en grande majorité. Le marché des
actions en est à ses débuts.
□ Très peu de demande de titres de long terme. Les titres achetés en majorité
par les investisseurs sont les titres de court terme, qui correspondent à des
titres de moins d'un an. « Prés des deux tiers (2/3) des opérations se
concentrent en moins de 180 jours La moyenne d'émission est de 28
jours®^. Les entreprises émettent donc des titres à très courte échéance ce qui
leur permet « d'offrir un rendement compétitif et d'obtenir une liquidité
immédiate
Ces caractéristiques exposent assez fidèlement la nature du marché boursier du
Costa Rica. Elles conditionnent le contexte dans lequel évoluent les premières
corporations du Système Fedecredito à faire faillite. Certaines de ces
64 VILLALOBOS, V. op. cit.. p.106
GARCIA KILROY, C. La reforama financiera en el mercado de valores, In Un mercado en desarrollo : La
nueva Ley de Valores., Adoifo RODRIGUEZ HERRERA (éd) , Superintendencla Général de Valores, lera ed.
San José, Costa Rica, 1998, p. 51
Idem, p. 41
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caractéristiques nous permettront, un peu plus loin, de fournir une partie des
éléments d'explication de la crise du Système Fedecredito.
1.2. Restructuration du système financier national
Depuis 1984, on assiste à une volonté étatique de réguler le marché boursier. En
effet, comme l'explique Villalobos :
« Depuis 1984, le pays est sujet à un processus de réforme
financière ayant comme objectif de renforcer la contribution du
système financier au développement économique du pays via la
libéralisation et de nouvelles formes de régulation et de supervision
du système
C'est donc dans un univers financier assez récent et en restructuration que se
pose le phénomène de la crise. Cependant, selon certains auteurs, ces réformes
(de 1984 à 1995) n'ont eu que des impacts indirects sur marché boursier®®, et ce,
malgré l'instauration en 1990 de la Loi du Marché des Valeurs (Ley del Mercado
de valores) qui crée le premier organisme régulateur du marché ; la Commission
nationale des Valeurs (Comision National de Valores). Depuis l'avènement de
cette loi, le marché boursier, qui était jusqu'alors supervisé à 100% par le marché
privé, est supervisé conjointement par le secteur public et le marché privé.
1.2.1. Réforme financière
Ce n'est donc qu'en 1995 que se développe une stratégie du secteur public pour
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faciliter le développement du marché boursier costaricain. Cette stratégie
culmine en la refonte de plusieurs lois dont la Loi organique de la Banque
Centrale du Costa Rica (LOBCCR), no 7558 et la Loi régulatrice du marché des
valeurs (LRMV), no 7732.
VILLALOBOS , V. in JIMENEZ, Ronuifo, Éd, Una economia en recuperacion, San José, Academia de
Centroamerica, 1999, p.103
GARCIA KILROY, C. op. cit. p.39
Ibid.
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La nouvelle LOBCCR entre en vigueur le 27 novembre 1995. Un élément
intéressant à retenir de cette refonte est le fait que les coopératives d'épargne et
de crédit sont expressément Incluses dans le secteur de fiscalisation de la
SUGEF (article 117) lui octroyant par le fait même le pouvoir de supervision et
d'Intervention au sein de ces coopératives.
La nouvelle Loi régulatrice du marché des valeurs (nueva Ley Reguladora de
Mercado de Valores), No 7732 du 10 décembre 1997, publiée dans La Gazette
No 18 du 27 janvier 1998, entrée en vigueur le 27 mars 1998 apporte pour sa part
deux changements majeurs soit :
•  la modification de la structure de supervision du système financier
•  une réforme Intégrale du cadre de régulation en vigueur depuis 1990^°
Les changements au sein de la structure de supervision financière modifient la
structure des organismes régulateurs. On crée donc le Conseil national de
Supervision du Système financier (CONASSIF) ayant comme fonction de diriger
les trois organismes superviseurs du système soit : la Superintendance générale
d'Entités financières (SUGEF), la Superintendance des Pensions (SUPEN) ainsi
que la Superintendance Générale des Valeurs (SUGEVAL). La CONASSIF est
l'organe approuvant les règlements en matière de supervision, les budgets des
superintendances et la nomination des superintendants. Intendants et les
vérificateurs.^^ Ainsi, selon Vlllalobos :
« La création du CONASSIF présente comme avantages [...] une meilleure
cohérence dans la supervision et la fiscalisation du système financler^ ainsi
que l'harmonisation de la supervision avec la tendance mondiale de création
de groupes financiers.
Villalobos, op. cit., p. 10470
Ibid.
Ibid.
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La nouvelle LRMV augmente les pouvoirs des entités de supervision dans le
domaine de la fiscalisation, des sanctions et de la demande d'information relatives
aux entités fiscalisées par ces dernières. Cette nouvelle réglementation présente
un schéma de supervision de deux niveaux soit : l'augmentation des pouvoirs des
autorités régulatrices et un certain degré d'autorégulation des marchés.
À ce niveau, il est important de noter les pouvoirs de la SUGEVAL. Cette entité
responsable de la supervision boursière possède certains pouvoirs de sanction
auprès des participants du marché, elle est également la responsable de
l'autorisation des postes et des agents boursiers ainsi que de la régulation des
opérations boursières.
2. FÉDÉRATION NATIONALE DE COOPÉRATIVES D'ÉPARGNE ET DE
CRÉDIT ET DE SERVICES MULTIPLES DU COSTA RICA FEDECREDITO
R.L
Nous présenterons ici l'historique ainsi que la structure organisationnelle du
système Fedecredito, ce qui nous permettra de mieux comprendre sa structure de
gestion financière interne.
2.1. Historique
Le 23 octobre 1963, est fondée la Fédération nationale de coopératives d'épargne
et de crédit et de services multiples du Costa Rica FEDECREDITO R.L.
(Federacion nacional de coopératives de ahorro y credito y de servicios multiples
de Costa Rica R.L.). Cet organisme de deuxième niveau avait comme objectif de
regrouper et représenter les coopératives du secteur et de leur octroyer assistance
dans les domaines techniques, financiers, d'éducation, de formation et de
développement de l'épargne et du crédit, ainsi que d'autres services connexes
(développés plus tard).
VILLALOBOS, V. Ibid., p. 107
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Durant les années 60, Fedecredito fut responsable d'un programme d'aide
internationale de la CUNA (Crédit Union National Association) et AID (Agence
internationale pour le développement), destiné au mouvement coopératif
costaricain touchant principalement le secteur coopératif d'épargne et de crédit.
Cette aide internationale est à la base du développement des coopératives
d'épargne et de crédit du pays durant cette décennie.
Dans les années 1970, Fedecredito est encore une fois sollicitée dans un accord
entre le gouvernement du Costa Rica et l'AID dans le cadre d'un programme de
prêt destiné à financer un important programme de développement agro-industriel
pour le crédit agricole et bovin. Ces montants d'argent furent canalisés à
Fedecredito et destinés aux coopératives œuvrant dans ce secteur.
Les années 1980 se caractérisent par une crise de liquidité des coopératives
d'épargne et de crédit membres de Fedecredito. À cette époque, Fedecredito sera
d'un support considérable pour les coopératives en difficulté. Suite à cette crise,
les coopératives établissent un plan de régulation dans le but d'améliorer leur
image et de retrouver et renforcer la confiance de leurs membres. Cette initiative
est possible grâce à l'aide internationale reçue par AID et la Confédération
allemande de coopératives (CONCAF).
Le début des années 1990 est synonyme de développement. C'est à cette époque
que la plupart des corporations de Fedecredito se créent et que celle-ci devient la
maison mére d'un consortium d'entreprises, ce qui donne naissance au Système
Fedecredito. Ces corporations sont créées dans le but de procurer aux
coopératives membres une gamme étendue de produits et services en
complément aux activités des coopératives. L'administration de ces corporations
se fait par une seule structure décisionnelle, soit le conseil d'administration de
Fedecredito.
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C'est alors que, vers les années 1997-98, le conseil d'administration du système
Fedecredito élabore une nouvelle mission soit de :
Renforcer et intégrer les coopératives d'épargne et de crédit affiliées
pour contribuer au développement du système et au bénéfice socio-
économique de la communauté costaricaine.
Les principes sous-jacents à cette mission et appliqués par la fédération tracent le
chemin parcouru jusqu'alors :
•  Pourvoir une vision stratégique du développement du système
•  Développement intégral des coopératives
•  Réponse aux besoins par le développement des services fédérés
• Activités de complément et non de compétitivité envers les coopératives
affiliées
•  Renforcement permanent des canaux de communications avec la base
•  Renforcement de l'intégration
•  Développement de technologies avancées
•  Intégration avec des organismes internationaux
Voyons maintenant plus en détail la complexité du Système Fedecredito tel qu'il
était juste avant la crise.
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2.2. Système Fedecredito
La structure de Fedecredito à donc évolué au cours des décennies d'une « entité
de représentation et organisation germinale à une importante plate-forme de
'  ' ' 74
services et compléments de services pour le travail des coopératives féderees ».
Le consortium géré par Fedecredito se compose de 8 corporations offrant toute la
gamme de produits et services financiers possibles (voir tableau 1). Ces huit
corporations sont ;
1. Caja central
2. Banco Federado
3. Univalores
4. Inversiones Fedeban
5. Sinet
6. Audicoop
7. Fedebank
8. Coovivienda
Traduction libre tirée du Rapport annuel de la XXXVIII Assemblée annuelle ordinaire des représentants de
Fedecredito R.L., Mai 1998, p.19.
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Tableau 1
STRUCTURE ORGANISATIONNELLE DE FEDECREDITO
FECEDREDITO R.L.
SINET S.A. INV. FEDEBAN S.A. CAJA CENTRAL R.L.
1. FEDEBANK
BANCO FEDERADO R.L. AUDICOOP COOVIVIENDA R.L.
UNIVALORES S.A.
INV.UFC S.A.
2.2.1. Caja Central
Caja Central commence à opérer au sein de Fedecredito en 1992. Initialement, sa
fonction fut d'administrer les fonds de liquidités déposées par les coopératives
dans leur fédération ainsi que les liquidités du Système Fedecredito en général.
2.2.2. Banco Federado R.L.
Constituée en 1998, selon les lois du système bancaire du Costa Rica, cette
banque a eu comme finalité d'offrir des services tant aux coopératives membres
qu'à des tiers (personnes et entreprises non membres de Fedecredito). Les
services offerts étaient relatifs au crédit, à l'épargne, aux transactions
internationales et à tous les services propres à une banque.
2.2.3. Univalores S.A.
Univalores S.A. est un poste boursier qui donnait des services d'accès au marché
boursier aux corporations de Fedecredito.
2.2.4. Inversiones Fedeban S.A.
Cette corporation avait comme objet l'administration de la carte de crédit
Fedecard, laquelle fonctionnait pour toutes les coopératives et leurs membres
sous une forme entrepreneuriale et individuelle.
2.2.5. Sinet S.A.
En 1995, Fedecredito avait planifié le développement d'un de ses plus importants
projets : INTERCOOP, soit un réseau inter coopératif électronique transnational
(autoroute informatique). Sinet S.A. fut créé pour administrer ce réseau via une
plate-forme d'équipement de communication à laquelle se connecteraient les
coopératives membres de la fédération ainsi que ses corporations. Son mandat
était de connecter électroniquement toutes les coopératives membres et les
corporations à travers le pays. Elle avait comme objectif de procurer, tant aux
coopératives qu'au public en général par l'entremise des corporations, des
services bancaires plus rapides et efficients, tels que : Fedecard, accès aux
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marchés boursiers, guichets automatiques, ATH et Visa, courriers électroniques,
et pages Web. SINET était donc dédié au développement de technologies de
systèmes en octroyant des services aux corporations en entretien et support
technique. Plus spécifiquement, elle travaillait à l'implantation au sein de chaque
coopérative membre du projet Banca 2000 (logiciel de comptabilité et
d'administration standardisée). Ce système fut développé avec l'aide de
Desjardins international.
2.2.6. Audicoop R.L.
L'Organisation coopérative de Supervision et de contrôle (AUDICOOP) fut créée
en tant que corporation de Fedecredito en 1993, pour octroyer des services de
supervision et de contrôle aux coopératives affiliées et comme complément aux
fonctions de la SUGEF, pour assurer la viabilité financière des coopératives et de
la fédération.
2.2.7. Fedebank Itd. (Federed International Bank)
Cette corporation fut acquise en 1992 par la fédération. Elle opère sous les lois
des îles Grand Cayman et fut utilisée comme une entreprise Off Shore. Sa
fonction était d'offrir des services financiers et d'affaires au niveau international
aux coopératives et à des tierces personnes. Toutes ses opérations se réalisaient
en dollars US.
2.2.8. Coovivienda R.L
Coovivienda est la principale corporation de la fédération d'où émane la crise du
système Fedecredito. C'est la seule corporation qui fut décrite avec plus
d'exactitude dans les entrevues réalisées et la documentation disponible. C'est ce
qui explique pourquoi sa définition est plus étoffée que les autres corporations du
système.
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Ainsi, suite à la croissance du marché de l'habitation, Fedecredito décide en 1992
de créer une entité indépendante qui se chargerait de l'administration de son
portefeuille de crédit d'habitation. C'est ainsi que Coovivienda est créé en 1993.
Cette corporation opérait comme le Consortium coopératif d'habitation de
Fedecredito et était une des principales corporations de la fédération. Elle avait
comme objectif le développement et le financement de programmes d'habitation
destinés aux membres des coopératives affiliées à Fedecredito.
Coovivienda est une Entité autorisée du système financier national pour
l'habitation. Ce statut lui ayant été octroyé par la Banque hypothécaire d'habitation
(BANHVr^) le 13 août 1992 lui permet d'émettre en bourse. Ainsi, comme entité
émettrice autorisée, elle se doit d'émettre un prospectus dans lequel on retrouve,
entre autres, des informations sur le type d'entreprise et ses activités boursières.
Les activités de Coovivienda y sont définies comme suit :
« Les activités du Consortium coopératif d'habitation Fedecredito R.L.,
sont centrées sur le financement hypothécaire de long terme au niveau
If* individuel et de court terme pour les projets aux développeurs pour
satisfaire les nécessités en habitation des familles costaricaines, par
l'entremise de la participation dans le Système financier national pour
f  l'habitation, l'établissement d'un modèle complémentaire de captation de
?» ressources, une efficace supervision et assistance technique et l'offre de
É  services financiers bénéfiques à ses clients » ®.
m
Les activités de Coovivienda se résument donc à financer l'achat de maisons par
l'entremise de prêts hypothécaires de long terme (10 à 15 ans) et à financer ces
hypothèques par l'émission de titres de dette de court terme dans le marché
boursier costaricain. Ce marché est composé principalement d'émissions de titres
de dettes à très court terme, comme le confirme un des acteurs ;
Banco Hypotecario de la Vivienda
SUGEVAL, Prospecto Coovivienda, Capitule II, 1998, p.10,11 (traduction libre)
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}La grande majorité des émissions de Coovivienda étaient de court terme,
environ 84% des captations étaient de court terme et 16% de long terme
(plus de 10 ans) (acteur interne)
Le détail de son financement est présenté au tableau 2
Tableau 2
Structure de financement de Coovivienda
Échéance Émission 1= 1500
paiement intérêts 1 500 c.
i
Paiement intérêts
Prêt hypothécaire
500 colons
i
Emission 1
Titre de dette
15 000
Émission 2
Titre de dette
pour 1 000
Chiffres fictifs
Échéance Émission 1= 1 500
Échéance Émission 2 = 100
paiement intérêts 1 600 c.
i
Paiement intérêts
Prêt hypothécaire
500 colons
i
Émission 3
Titre de dette
1 100 colons
Prêt hypothécaire
15 000 colons
An 1 An 1,5 An 2 15 ans
i
2.2.8.1. Garanties sur les titres de Coovivienda
Les entités émettrices du système financier national pour l'habitation ont
l'avantage de bénéficier d'une garantie gouvernementale sur les titres qu'elles
émettent en bourse. Les titres de Coovivienda comportaient une garantie de la
Banque hypothécaire de l'habitation (Banco Hipotecario de la Vivienda -
BANHVI), organisme régulateur du Système financier national de l'habitation.
Cette garantie est de type subsidiaire, c'est-à-dire qu'elle devient effective à partir
du moment où l'entreprise a été liquidée et que ses actifs ont été vendus et
distribués entre les créanciers, les derniers en liste étant les détenteurs de titre
boursiers. La différence à combler pour le paiement des titres boursiers, suite à la
liquidation de tous les actifs, est couverte par la BANHVI.
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Vient ensuite la garantie du portefeuille hypothécaire de Coovivienda. Ce qui
implique que les sommes correspondant aux émissions de titres de dette de court
terme sont garanties par les revenus d'intérêt des placements hypothécaires de
long terme de Coovivienda.
Une autre particularité des activités financières de Coovivienda est l'exemption
fiscale dont jouissent ses titres. En effet, les acheteurs de titres de Coovivienda
n'étaient pas sujets à l'impôt demandé par la Banque centrale sur les titres
transigés en bourse, ces frais étant assumés par Coovivienda. Cette exemption
fiscale rend les titres de Coovivienda encore plus attrayants aux yeux des
investisseurs. Coovivienda n'a donc pas de difficulté à émettre et capter
d'importantes sommes d'argent en bourse.
Ainsi, toutes les garanties et caractéristiques des titres de Coovivienda
permettaient à cette dernière d'émettre en bourse et de capter avec facilité, ces
titres étant considérés comme sécuritaires et rémunérateurs pour les
investisseurs.
Les acheteurs des titres de Coovivienda étaient de plusieurs types : les personnes
morales et physiques, les fonds d'investissement et les intermédiaires financiers,
dont les OPAB.
Le portefeuille de captation de Coovivienda semblait être détenu en majorité par
des institutions gouvernementales. Comme nous l'indique un des acteurs
internes ;
« Coovivienda avait parmi ses principaux clients [...] des entités publiques,
des postes boursiers d'entités publiques, c'est-à-dire des postes boursiers a
travers lesquels ces entités Investissaient ».
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DEUXIÈME PARTIE : MODÉLISATION
3. LA DISSOLUTION DE COOVIVIENDA
Un des éléments de base permettant de comprendre la crise du système
Fedecredito est la dissolution de Coovivienda, une de ses principales corporations.
Cette dissolution faisait suite à une crise de liquidités du consortium qui s'explique,
selon la perception des acteurs, d'une part, par la venue de nouvelles directives
gouvernementales interdisant aux institutions publiques d'investir plus d'un certain
pourcentage au sein d'institutions boursières privées et, d'autre part, par une
mauvaise structure de capital au sein de l'entité. Le premier élément expliquant la
perte de liquidités de l'entité et le deuxième la dissolution de Coovivienda.
3.1 Événements
Coovivienda était, selon la majorité des acteurs rencontrés, une entreprise en
bonne santé financière - avant les événements ayant mené à sa dissolution -
dans la mesure où elle générait des surplus chaque année.
Dans les faits, en juillet 1998, Coovivienda n'arrive plus à rembourser ses
engagements boursiers suite à un non-renouvellement des titres de la part
d'institutions gouvernementales. Le non-renouvellement se fait plus rapidement
que les captations de titres. Le consortium émet donc massivement des titres en
bourse dans le but de compenser la perte occasionnée par le non-renouvellement
des titres détenus par des institutions gouvernementales. Cependant, le marché
boursier du Costa Rica étant très petit, il s'avère impossible de récupérer auprès
des investisseurs privés les ressources perdues auprès des investisseurs publics.
Devant cet état de fait, la BAHNVI commence à effectuer le paiement des titres de
Coovivienda arrivant à échéance. On s'inquiète davantage dans le marché
boursier ; « c'est la BAHNVI qui paie pour Coovivienda ». On arrive rapidement à
la conclusion que Coovivienda est en problèmes de liquidités. Les derniers
détenteurs de titres de Coovivienda, inquiets, commencent à vendre leurs titres.
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La SUGEVAL demande alors à la BAHNVI d'émettre à très courte échéance un
communiqué en bourse stipulant qu'elle se porte garante des titres de
Coovivienda. Devant le silence de la BANHVI, le 10 août 1998, la SUGEVAL se
voit dans l'obligation de suspendre les transactions sur les titres de Coovivienda
en bourse « devant le manque de liquidités rendant difficile la capacité de
paiement de cette entité » peut-on lire dans le principal périodique du Costa Rica,
La Nacion le 11 août 1998. C'est le début de la fin.
Le 12 août 1998, le conseil d'administration de Coovivienda décide de dissoudre
l'entité. Les modalités de dissolutions étant de :
Procéder immédiatement à l'initiation du processus de liquidation ordonné de
Coovivienda R.L. jusqu'à sa dissolution complète, dans le but de pouvoir
tionorer toutes les obligations avec ses créanciers dans un délai de 24 mois.
3.2. Interprétation des nouvelles directives gouvernementales
Pour certains acteurs, la crise de liquidités de Coovivienda se comprend dans le
contexte de restructuration du système financier national. Comme nous l'avons vu
précédemment, ce système est en complète restructuration depuis 1995, les
premières mesures commençant à être effectives en mars 1998.
Ainsi, quelques acteurs internes et externes s'entendent pour dire que la crise de
Coovivienda est la conséquence d'une directive gouvernementale qui fait suite à la
restructuration du système financier. Cette directive interdit aux institutions
gouvernementales d'investir au sein d'entreprises privées émettrices en bourse.
Coovivienda est considérée comme une entité privée, bien que ses titres soient
garantis par le gouvernement. Cette situation entraîne un manque de liquidités au
sein du consortium, la mettant ainsi en péril financier.
Communiqué de faits relevant de Coovivienda à la SUGEVAL, 12 août 1998.
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« Il y a une directive qui dit que les entités publiques ne peuvent investir
plus de 20% dans des entités privées et, d'un autre côté, l'entité de la
bourse qui dit que Coovivienda est une entité privée. Automatiquement
les entités publiques, le ICE, la Caisse de sécurité sociale, l'IN S... il ne
leur reste aucun autre remède que de commencer à nettoyer ses
investissements avec Coovivienda, ou à ne plus renouveler leurs
investissements. Il y avait des entités qui avaient jusqu'à 70% du total de
leurs investissements en titres de Coovivienda. Et bon, avec cette
directive, quand les titres commencèrent à arriver à échéance, ces
entités ont commencé à retirer. Automatiquement, cela les mettait en
problèmes financiers, car Coovivienda avait son argent investi en
habitation » (acteur interne)
« Je ne sais pas d'où est sortie une directive qui disait que les institutions
publiques ne pouvaient pas investir dans des entités privées plus de 20%)
de ses investissements » (acteur interne)
« D'un moment à l'autre, à partir de 1998, début 1998 le gouvernement
interdit aux institutions publiques d'investir dans des entités privées. Donc
ils ont fait en sorte de bloquer le canal ... l'entrée de ressources à
Coovivienda » (acteur externe)
Aucun des acteurs interviewés n'a pu confirmer le numéro de loi d'où parvenait
cette directive, ni la date de son entrée en vigueur. La recherche documentaire a
permis de retracer certains textes de loi et directives réglementaires de la
SUGEVAL qui semblent correspondre aux témoignages recueillis soit :
□  l'article 135 de la Loi no 7558 Loi organique de la Banque Centrale (Ley
Organica del Banco Central), en vigueur depuis le 27 novembre 1995 qui
stipule que :
Le Conseil directif de la superintendance établira les limites des opérations
actives directes ou indirectes que les intermédiaires financiers peuvent
réaliser avec des personnes physiques ou morales. Cette limite sera d'une
somme équivalente à vingt pour cent (20%) du capital souscrit et payé ainsi
que sur les réserves patrimoniales non rachetables.
□ L'article 2.1 (a) du Règlement de normative préventive des Fonds
d'investissement financiers et des Sociétés administratrices des Fonds
Loi Organique de la Banque centrale du Costa Rica, Loi No 7558, Chapitre IV, Superintendance générale
des entités financières. Section II Opérations de la Superintendance sur les entités fiscalisées, article 135
Limites des opérations.
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d'investissement, approuvé par le Conseil national de supervision du système
financier le 14 novembre 1998 et publié dans la Gazette officielle No 244, le 16
décembre 1998.
Cet article faisait référence aux normes générales sur les investissements des
Sociétés administratrices de fonds d'investissement et des Fonds
d'investissement financiers. Ces fonds étant considérés comme publics.
L'article stipule que ;
article 2.1 (a)
Aucun fonds ne pourra investir dans des portefeuilles d'administration de
valeurs (CAV, OPAB, OME).
article 2.1(b)
Aucun fonds ne pourra avoir plus de 10% de son actif investi en valeurs de
dettes émises ou avalisées par une même entité privée [...]
Ainsi, l'article 135 est en vigueur depuis le 25 novembre 1995, soit 3 ans avant la
crise de Coovivienda. Ce n'est pas le cas du Règlement découlant de la nouvelle
Loi régulatrice du marché des valeurs, qui entre en vigueur en décembre 1998,
soit quatre mois après la crise.
L'article 135 fait référence au pourcentage de 20% énoncé dans les entrevues,
mais concerne les intermédiaires financiers et non les entités publiques
directement, bien que certains fonds d'investissement publics utilisent des
intermédiaires financiers pour investir dans le marché boursier. Le Règlement pour
sa part fait directement référence aux institutions publiques. Il correspond donc
aux éléments des entrevues. Cependant, il entre en vigueur légalement 4 mois
après la crise. Conséquemment, la corrélation entre le règlement et le point de vue
des acteurs ne se fait pas automatiquement.
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Maintenant, dans une optique interprétative de l'univers symbolique des acteurs
nous sommes à même de produire certaines déductions. Nous devons d'abord
prendre en considération que les entrevues se sont effectuées un an après les
événements. Ce qui implique que le règlement était déjà en vigueur depuis plus
d'un an à la date des entrevues. Les références légales du règlement font donc
partie de l'univers des acteurs depuis longtemps. Ceci peut expliquer que tous font
référence à l'essence du règlement du 16 décembre 1998. Cependant, à l'époque
des événements, le règlement n'était pas encore en vigueur. On peut cependant
supposer que l'esprit de la loi dont le règlement découlait avait déjà imprégné les
acteurs des institutions publiques, quelques mois avant la crise de Coovivienda,
les amenant à retirer le plus tôt possible leurs actifs des institutions privées, et ce
avant que le règlement n'entre en vigueur, conditionnant ainsi leurs actions en
anticipant un changement à venir.
Nous pouvons donc effectivement conclure que les directives gouvernementales
ont fait en sorte que les institutions publiques ne renouvellent plus leur
investissement dans les titres de Coovivienda. Ce qui, conséquemment, entraîne
une perte d'entrée d'argent importante chez Coovivienda, donc, une perte de
liquidités.
3.3. Déséquilibre de gestion des liquidités
Malgré le non-renouvellement des titres des institutions gouvernementales auprès
de Coovivienda, certains acteurs ne considèrent pas que la dissolution de
Coovivienda soit uniquement imputable à cette baisse d'entrées de liquidités. À ce
niveau, on se réfère principalement à la structure de capital de Coovivienda pour
soutenir ce point de vue.
Ainsi, pour eux, la structure de financement de Coovivienda comportait quelques
lacunes en termes de déséquilibre de gestion des liquidités. En effet, nous avons
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vu au tableau 2 cette structure de financement. Or, on peut y constater que, pour
un seul prêt hypothécaire, Coovivienda devait s'endetter continuellement d'année
en année pour être capable de supporter le paiement des intérêts des titres
boursiers émis pour soutenir le prêt hypothécaire. Ce qui, conséquemment,
entraînait un déséquilibre au niveau de la gestion des liquidités, l'entité se
finançant à majorité par des dettes.
Ce déséquilibre était d'autant plus inquiétant pour les acteurs du marché boursier
si on considère l'élément d'émissions massives de Coovivienda bien avant sa
dissolution. En effet, un des acteurs résume bien cette situation :
« Personnellement j'avais un doute ... avant que Coovivienda soit mise
sous tutelle, nous avons eu une réunion avec les fonctionnaires de
Coovivienda... donc un des doutes que j'avais c'est qu'à la vitesse qu'ils
captaient, jamais ils ne pouvaient placer ces argents dans des prêts
hypothécaires. Coovivienda captait 100 200 300 mil miiiions de colons
par exemple qui étaient des sommes très importantes et je vous dis
qu'aucune institution financière n'est capable de placer des crédits aussi
vite, jamais! » (courtier boursier)
Ce qui émerge de cette interprétation, c'est qu'il y avait trop d'émission de titres à
court terme pour les placements que le consortium était en mesure de placer en
hypothèque de long terme. La demande hypothécaire de long terme n'était pas
assez importante pour supporter le total des émissions de Coovivienda.
Cette lecture de la situation d'émission de Coovivienda est partagée par la plupart
des acteurs rencontrés:
« Depuis 1997, la BAHNVi mentionnait à la SUGEF, l'administration
financière, la morosité et le déséquilibre de gestion de liquidités de
Coovivienda » (acteur externe)
« Je crois que oui nous avons commis une erreur... ce fut de jouer avec
un risque... comme si vous disiez : « Je vais acheter une maison que je
dois payer 3000 dollars, j'ai un an de paiement garanti, mais après je
gagne à la loterie »... vous pariez quelque chose de très difficile, vous
avez parié que vous seriez toujours monté sur la bicyclette. Et on peut
dire que ceci est réprimandabie, mais on ne peut le réprimander à
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l'administration de l'entreprise, il faut le récriminer au système » (acteur
interne)
De plus, l'analyse de documents envoyés à la SUGEVAL par Coovivienda
confirme que l'entité était consciente de cet état de fait dés 1996, soit
deux ans avant la crise :
« ...conscients du déséquilibre de placements entre notre captation et
nos placements... nous avons entrepris plusieurs moyens pour les
corriger le plus tôt possible...» (communiqué de Coovivienda à la
SUGEVAL 1996)
Donc, bien avant 1998, ce phénomène de captation massive est connu non
seulement par Coovivienda, mais également par les entités régulatrices du
consortium. Cependant, ni l'achat de titres et ni la rentabilité du consortium ne
semblaient en être affectés.
À ce niveau, la majorité des acteurs s'entendent pour dire que Coovivienda avait
connu de 1997 à 1998 une croissance accélérée et démesurée par rapport à la
moyenne de l'industrie.
« Il est évident qu'il y avait une surdimension de Coovivienda. Coovivienda
était passée d'un montant prés de 5 000 millions de colons à la fermeture de
1997 à presque 20 000 millions de colons à la fermeture de 1998. Donc, en
l'espace d'un an, il y a eu une croissance totalement disproportionnée au
niveau de captation et de placements. Donc, effectivement, Coovivienda a
perdu sa capacité opératoire pour gérer ce volume adéquatement dans une
période aussi courte » (acteur interne)
D'ailleurs, dans le rapport annuel de Fedecredito de mai 1998, on note
effectivement que Coovivienda a su profiter de la période préélectorale
caractérisée par la réactivation du secteur de la construction (croissance de 20%)
principalement orientée vers la classe moyenne.
On a donc profité de l'occasion pour augmenter l'émission de titres boursiers.
C'est ainsi que les actifs de Coovivienda ont connu une croissance exceptionnelle
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de 158%, correspondant pour la plupart au portefeuille hypothécaire de long
terme.
Les captations pour leur part ont connu un accroissement de 217% pour la même
période, dont 59% correspondent à du long terme. On informe que les fonds furent
utilisés à l'augmentation du portefeuille, à des investissements transitoires ainsi
qu'à des transferts à Fedecredito.
Le même rapport note cependant que les problèmes de morosité de Coovivienda,
- relatifs aux comptes à recevoir de la part des coopératives membres et de
Fedecredito - « continuent d'être le principal problème du consortium ».
Finalement, le constat qui émerge de l'analyse de la perception des acteurs
concernant la crise de Coovivienda, est que la crise est directement reliée à la
perte de liquidités générée par le non-renouvellement des titres boursiers détenus
par des institutions publiques ainsi qu'à une mauvaise structure de capital
conditionnant un déséquilibre de gestion de liquidités. En effet, nous avons été à
même de constater qu'il y a eu une réelle perte de liquidités au sein de
Coovivienda qu'il n'a jamais été possible de récupérer. De plus, lorsqu'on s'attarde
à sa structure de capital, on s'aperçoit qu'effectivement l'entité est en mauvaise
posture notamment parce qu'elle est dans l'obligation de se financer presque
exclusivement par des titres de dette vu le contexte boursier national.
Conséquemment, ce qui ressort comme compréhension est le fait que le retrait
des investisseurs gouvernementaux n'a été que le détonateur mettant à jour la
problématique de gestion des liquidités ayant accéléré la faillite de Coovivienda.
4. FAILLITE DE BANCO FÉDÉRADO, CONTRECOUPS DE LA CRISE DE
COOVIVIENDA
Un autre élément permettant de comprendre la crise du Système Fedecredito est
la faillite de Banco Fédérado, une autre de ses principales corporations.
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La faillite de Banco Fédérado se comprend en relation avec les événements vécus
par Coovivienda. Ainsi, dans la foulée des événements de Coovivienda, la junte
directive de Fedecredito, constatant les problèmes de liquidité de Coovivienda,
décide de prévenir l'effet de contagion à ses autres corporations, notamment à
Banco Fédérado. On décide alors de capitaliser le plus de liquidités possible au
sein de la banque pour prévenir les contrecoups. La capitalisation a effectivement
eu lieu, on a même sacrifié la rentabilité de la banque pour augmenter ses
liquidités.
À ce moment, la junte directive décide de ne pas investir de ressources au sein de
Coovivienda pour préserver Banco Fédérado. Cependant, on revient vite sur cette
décision. On ne peut justifier à l'interne que ces argents soient maintenus au sein
de la banque, alors qu'une corporation est en sérieux problèmes de liquidités.
C'est ainsi que Banco Fédérado injecte l'équivalent de 50% de ses liquidités dans
Coovivienda pour tenter de la sauver. Cette initiative est perçue par un des
principaux protagonistes de l'époque comme une erreur :
Et ce fut la plus grande erreur qu'a commise la banque, je ne dis pas que ne
pas l'avoir fait aurait permis de soutenir la banque, mais disons qu'il faut le
voir comme une nouvelle erreur stratégique, cette erreur stratégique est
évidemment l'attitude fraternelle... c'est-à-dire, je ne peux pas laisser mourir
ma petite sœur, il est mieux de la sauver [...] Un autre élément qui a influencé
cette décision est l'élément social, nous nous sommes dit : nous avons
construit 13 000 maisons, mon dieu, comment est-ce possible! Après 10 ans
sur le marché!... (acteur interne)
Cette perception démontre bien l'attitude des décideurs envers les corporations. Il
semble qu'il soit totalement inconcevable pour eux de laisser mourir des
corporations qu'ils ont mis tant d'années à construire. Le lien est presque affectif. Il
leur est difficile de prendre une décision rationnelle de gestionnaire.
Entre temps, le 11 août 1998, un communiqué de la SUGEVAL est transmis aux
postes boursiers. Il demande à ces derniers le pourcentage de titres qu'ils
64
détiennent de Coovivienda et de Banco Fédérado. Ce communiqué à l'effet d'une
bombe au sein de Fedecredito :
Nous avons fait tout un scandale devant la SUGEVAL, car ce communiqué
était comme un signal d'alarme. Qu'avait à voir Banco Fédérado dans tout
ça? Nous leur avons demandé qu'est-ce qui s'est passé, pourquoi ils avaient
dit ça. Nous avons réussi à faire en sorte que le superintendant envoie une
note d'excuses, mais le mal était déjà fait... (acteur interne)
Effectivement, le lendemain, la majorité des titres de Banco Fédérado se
retrouvent en vente dans le marché secondaire à la bourse. Parallèlement à ça.
Banco Fédérado émet au sein du marché primaire. La conséquence est
catastrophique, personne n'achète plus de titres de Banco Fédérado, le même
phénomène vécu par Coovivienda en bourse se reproduit pour Banco Fédérado.
C'est ainsi que la situation de Banco Fédérado devient chaotique, ses liquidités
diminuent drastiquement, les clients retirent massivement leur épargne de la
banque, et plus aucune transaction ne s'effectue au sein de celle-ci.
C'est ainsi que le 1®^ septembre, suite à une nouvelle diffusée au journal télévisé
de 18 heures la veille, le dernier et le plus important retrait de fonds des clients de
la banque s'effectue, laissant cette dernière complètement décapitalisée. Le 2
septembre, la junte directive, siégeant en session permanente depuis quelques
jours, demande à la SUGEF de mettre la banque sous tutelle. On signe l'accord
et, le lendemain, la SUGEF entre dans les bureaux de Banco Fédérado. Le 3
septembre 1998, Banco Fédérado est considérée en faillite.
Ce qui émerge de la compréhension des acteurs à ce niveau c'est l'effet domino.
Tous semblent s'entendre sur le fait que la situation de Coovivienda a grandement
affecté la situation de la banque du fait de faire partie du même système. Les
acteurs du marché financier n'ont pas tardé à faire la corrélation entre les deux
institutions et ont pris panique.
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Un autre élément qui émerge est que suite à cette association, rien n'aurait pu
sauver la banque. En effet, les retraits des clients étaient trop importants pour
qu'une banque puisse les supporter.
5. DÉMANTÈLEMENT DES CORPORATIONS DU SYSTÈME FEDECREDITO
Suite aux événements vécus par Coovivienda et Banco Fédérado, les autres
corporations de Fedecredito furent sujettes aux mêmes retraits massifs de la part
de leurs clients devant l'incertitude et l'inquiétude de la situation financière des
principales corporations de la fédération. Cependant, malgré ce raz de marée,
certaines ont réussi à se maintenir dans le marché.
5.1. Caja Central
Caja Central (Caisse centrale) fut victime des rumeurs circulant au sujet de Banco
Fédérado. Elle s'est également fait décapitaliser par des retraits de fonds massifs
des coopératives membres de Fedecredito.
5.2. Univalores S.A
Les problèmes de Univalores S.A se concentrent en une diminution des
portefeuilles administrés, principalement ceux des coopératives. Conséquemment,
elle a dû capitaliser des liquidités par la vente de ses investissements pour faire
face aux retraits éventuels dus au manque de confiance du marché envers les
corporations de Fedecredito. Le poste boursier a réussi à maintenir ses opérations
normales au sein du marché boursier malgré une perte significative des
portefeuilles à gérer.
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5.3. Inversiones Fedeban S.A.
Fedecard pour sa part a affronté un problème significatif au niveau de ses entrées
de fonds ce qui a déstabilisé ses opérations courantes envers les coopératives et
VISA, entraînant l'arrêt immédiat de plusieurs projets vitaux. Cependant, la
corporation a réussi à se maintenir grâce à une gestion serrée des paiements à
recevoir de la part de ses clients.
5.4. SINET
Suite aux événements, SINET a vu 88% de son capital absorbé, ce qui l'a mise
techniquement en dissolution selon le Code du commerce du Costa Rica. L entité
a également connu des problèmes au niveau de ses ressources humaines. La
majorité de son personnel a démissionné, dont 100% des travailleurs de Banca
2000. Ces derniers, suite à leur démission, se sont dédiés à vendre des services
directement aux coopératives. Ceci a créé un réel problème au niveau des prix
faramineux demandés aux coopératives et de la propriété intellectuelle de
Fedecredito face aux licences de Banca 2000. Les coopératives n'ont pas accepté
la proposition de la fédération d'assumer à elles seules la structure existante de
SINET. Ceci principalement parce qu'elles étaient insatisfaites du service reçu et
parce que plusieurs d'entre elles n'étaient pas encore connectées via Intercoop.
Ainsi, à cause de l'importance de Fedecard et de l'utilisation qu'en faisait le
réseau, il a été décidé d'intégrer la structure d'Intercoop à Fedecard et de garantir
par le fait même le maintien d'Intercoop et de l'assistance technologique.
Finalement, à la date des entrevues, la majorité des coopératives membres de la
fédération assumaient de façon directe les besoins des systèmes de Banca 2000
embauchant à contrat d'anciens travailleurs de SINET.
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5.5. Audicoop
Audicoop s'est également trouvée en difficultés financières. La vente de services
aux coopératives s'était avérée insuffisante pour supporter ses opérations
courantes. Elle cesse donc ses opérations le 4 septembre 1998, en même temps
que Fedecredito.
5.6. Fedebank Itd
Les bureaux de Banco Fédérado étaient situés dans le même édifice que
Fedebank. Devant ce constat, et ayant de la difficulté à identifier les
administrations des corporations de la fédération, la SUGEF décide de fermer les
portes des bureaux administratifs pour être en mesure de démêler le tout. C'est
ainsi que Fedebank se voit dans l'obligation de mettre un terme à ses opérations
(cessation des paiements à ses investisseurs) lors de la mise sous tutelle de
Banco Fédérado. Fedebank n'échappe pas non plus au phénomène de
décapitalisation de ses liquidités causée par la crainte des clients voyant les
bureaux de Fedebank fermés par la SUGEF.
6. STRUCTURE ORGANISATIONNELLE DE FEDECREDITO
Un dernier élément de compréhension qui émerge de l'analyse des entrevues est
la problématique de la structure organisationnelle du système Fedecredito. En
effet, ce qui ressort de la compréhension des acteurs est que cette dernière avait
très peu de capital de travail, et se finançait donc massivement à même ses
corporations pour soutenir ses projets de développement considérés par plusieurs
comme étant excessivement coûteux.
Un des éléments explicatifs de certains acteurs face à ce phénomène fait
référence au cas de Coovivienda. La plupart de ceux-ci ne croient pas que les
émissions massives de Coovivienda correspondaient en totalité aux placements
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hypothécaires de long terme, ce qui sème un doute sérieux sur 1 utilisation de ces
fonds. Cette dernière interprétation mérite d'être retenue comme une partie de
l'explication si nous considérons qu'un surplus d'émission s'effectue depuis
quelque temps au sein de l'entité avant le déclenchement des événements
menant à sa dissolution. L'interprétation de ces acteurs nous amène donc
naturellement à explorer le détail de la structure de gestion financière interne du
système Fedecredito.
Comme il a été expliqué précédemment, il a été impossible de rencontrer des
travailleurs de la fédération. L'analyse de la structure de gestion interne de cette
dernière se trouve donc amputée des références interprétatives des acteurs de
première ligne. Il a également été impossible d'avoir accès aux rapports de la
SUGEF. Cependant, il a été possible de consulter le rapport de vérification de
l'Institut national de développement coopératif - INFOCOOP (entité
gouvernementale responsable de la supervision de Fedecredito) effectué par le
Département de supervision intitulé : Rapport de vérification de la Fédération
nationale de coopératives d'épargne et de crédit du Costa Rica, R.L.,
FEDECREDITO, R.L. 17 février 1999. Le contenu de ce rapport amène des
éléments de compréhension qui nous permettent d'enrichir l'analyse de la crise du
système. Certains aspects supplémentaires ont pu être recueillis auprès d'acteurs
externes. Voici donc ce qui émerge de ces analyses.
6.1. Gestion financière interne déficiente
Essentiellement, une des principales constatations du rapport est que la gestion
financière interne de la fédération était déficiente. Les vérificateurs de
riNFOCOOP ont eu de la difficulté à retracer les pièces justificatives aidant à la
compréhension de la situation financière interne. En effet, certaines inscriptions
comptables n'ont tout simplement pas été enregistrées, alors que celles qui le
furent n'avaient pour la plupart aucune pièce justificative (relevé de transaction,
facturation, etc.). Une autre constatation concerne les relations entre la gérance
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générale de la fédération et le conseil d'administration, certaines démarches de la
première n'ayant pas été acceptées par le deuxième. Voyons maintenant plus en
détail les conclusions de ce rapport. Il est à noter que le nom et les sommes se
référant à de tierces personnes ne seront pas divulgués considérant que nous
n'avons pas eu leur consentement pour le faire.
6.2. Manque de capital de travail
Une deuxième constatation du rapport est qu'en 1996, la fédération se retrouve
avec un manque en capital. Elle a besoin de se capitaliser pour financer ses
corporations ainsi que sa structure administrative. Selon le rapport, le problème de
manque de capital se serait aggravé principalement à cause du besoin de
financement occasionné par l'amplitude des projets de développement
chapeautés par les corporations. En effet, à cette époque, quelques corporations
de la fédération ont eu besoin d'importants investissements pour leurs opérations.
Les corporations nommées identifiées étant : SINET S.A., AUDICOOP R.L. et
INTERCOOP. Ces projets n'ont d'ailleurs pas donné les résultats escomptés selon
les vérificateurs.
C'est alors que se développe le projet « Costa Rica Coopérativa » dédié
essentiellement à la recherche de financement à l'étranger, notamment en
Europe. Le financement recherché était sous forme de crédit destiné
principalement à ses corporations. Au total, on espérait recevoir une somme de 15
millions $ US. Cependant, d'après l'étude de vérification, cette tentative de
financement fut non seulement un échec, mais les frais encourus pour mener à
terme le projet « se sont accumulés jusqu'à arriver à des sommes totalement
« ingérables » pour Fedecredito R.L. En effet, la recherche de financement se
transforme en sorties de fonds pour la fédération dans le but d'obtenir du
INSTITUT NATIONAL DE DÉVELOPPEMENT COOPÉRATIF (INFOCOOP), Département de
supervision Rapport de vérification de la Fédération nationale de coopératives d'épargne et de
crédit du Costa Rica, R.L., FEDECREDITO, R.L. 17 février 1999, p.4
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rendement sur des investissements considérés techniquement à haut risque par
les vérificateurs.
Or, le problème est que, non seulement ces investissements n'ont procuré aucune
rentabilité, mais que les sommes investies n'étaient pas encore récupérées à la
date de la vérification, soit en février 1999. Cette situation fait en sorte que la
fédération n'a pas réussi à obtenir du financement et a également perdu des
sommes considérables faisant en sorte qu'elle s'est retrouvée avec un urgent
besoin de capitalisation encore plus élevé que celui qui avait initié les démarches
de financement.
Une dernière constatation des vérificateurs à ce niveau est qu'il a été impossible
pour eux de savoir exactement avec quelles entités financières se sont opérés ces
investissements et quels types de négociations se sont effectuées dans le cadre
de ces investissements. Le conseil d'administration de la fédération n'a pas
autorisé ces transactions, donc n'a aucune information, et la direction générale
refuse de donner plus de détail en la matière aux vérificateurs.
6.3. Enregistrement de revenus non conformes à la réalité
Le rapport de vérification répertorie également des enregistrements de revenus
d'intérêt et de vente anticipés sans que les opérations ne se soient effectuées. En
effet, on note pour l'année 1997 que, «dans le but de montrer des résultats
économiques positifs aux coopératives membres »®° on a enregistré la vente de
Fedebank Ltd, sans que la vente n'ait été réalisée. De plus, en 1998, on enregistre
des revenus d'intérêt provenant théoriquement des investissements en Europe qui
n'ont pas été perçus.
Idem, p.5
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6.4. Endettement de Fedecredito envers ses corporations et décapitalisation
de ces dernières
Dans le but de financer les projets en manque de fonds de quelques corporations,
Fedecredito avait développé divers mécanismes de financement à même ses
corporations les plus rentables. Les vérificateurs répertorient notamment :
•  des achats à crédit de titres de Coovivienda R.L. utilisés en opérations de
rachat par l'intermédiaire de Univalores, S.A.;
•  des captations de ressources financières par l'émission de titres boursiers au
nom de Coovivienda R.L. et Banco Federado, R.L.;
•  des prêts directs de Caja Central, R.L., Banco Fédérado, R.L. et Fedebank, Itd.
Ainsi, Fedecredito étant la maison mére et, conséquemment, l'exécutrice des
projets mentionnés précédemment, elle s'est dédiée à absorber les ressources
financières des corporations pour financer ses projets. Ce qui, peu à peu, a
décapitalisé les corporations, car la fédération ne disposait pas de ressources
financières pour rembourser les montants absorbés à même ses corporations.
Conséquemment, la fédération avait accumulé un important passif auprès de
Coovivienda, Univalores, Banco Fédérado, Fedebank et Caja Central au 31 août
1998. Elle se retrouve complètement décapitalisée et n'est donc plus en mesure
d'opérer administrativement et de poursuivre ses projets de développement.
Devant cet état de fait, elle n'est plus en mesure d'accomplir son objet social ce
qui la place dans l'obligation de dissoudre l'entité conformément aux dispositions
prévues à cette fin dans la Loi des associations coopératives du Costa Rica,
articles 86b) et 87 b) et c).
Un autre élément problématique, selon les vérificateurs, est la vente à crédit de la
corporation CREDIAHORRO, S.A. à un particulier. Cette vente n'a généré aucun
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bénéfice et deux corporations de la fédération ont eu à financer l'acheteur, ce qui
à la date de la vérification montrait un solde impayé.
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Tableau 3
MODÉLISATION
1996
-> 1999
Émissions
massives de titres
de Coovivienda
dans le marché
boursier du Costa
Rica I
Rumeurs Marché
boursier du désé
quilibre de gestion
de liquidités de
Coovivienda
L
Modernisation du
marché financier
du Costa Rica
T
Nouvelles
Directives
gouvernementales
Comptes à recevoir
des coopératives et
de Fédécrédito
Emprunt de
Fédécrédito
subsidiaires
a ses
Investissements
internationaux non
rentables
1
Dépendance
financière de Fed
envers subsidiaires
Non renouvellement de
titres boursier de Coov. Morosité
Augmentation du
Déséquilibre de gestion liquidités
revenus (L.T) < dépenses (C.T.)
Aide financière à
Coovivienda
(investissements)
Problèmes de liquidités
de
Coovivienda
Dissolution
de
Coovivienda
Rumeurs médias
corporations sœurs
(Coov, BF)
-
Retraits
massifs des
clients de
î
Problèmes de
liquidités
Banco Fédérado
i
Projets de
développement
coûteux
Structure de coûts
trop élevées
Problèmes
Administration
interne
T
Gestion
financière
déficiente
Problèmes
financiers
Fédécrédito
Faillite
Banco
Fédérado et
Corporations
Légende «Événements de gestion administrative interne de Coovivienda Événements de gestion administrative interne banco Fédérado « Événements
relatifs à la gestion administrative interne de Fédécrédito ™ Événements gouvernementaux « Événements externes » Événements de transactions internes
entre les corporations de la fédération
Dissolution
Fédécrédito
■f-S
CHAPITRE 4 CONCLUSION
En conclusion, Il est pertinent de revenir sur les parcours méthodologiques et de terrain
effectués dans le cadre de cette recherche. La méthodologie qualitative employée nous
a permis d'arriver à quelques constats. En effet, compte tenu du temps, des ressources
et de la disponibilité des informations relatives à la situation de post crise, un élément
fondamental à retenir est le fait que les résultats de cette analyse sont loin d'être
exhaustifs et méritent d'être remis en contexte par rapport à la réalité terrain
rencontrée.
De plus, certains biais peuvent être considérés par rapport à cette réalité. Le premier se
rapporte aux connaissances de la chercheuse par rapport à la collectivité étudiée. En
effet, nous arrivons à la conclusion que deux mois d'immersion se sont révélés
nettement insuffisants pour nous aider à cerner de façon plus exhaustive les principaux
enjeux du phénomène. L'analyse simultanée entre les entrevues et la documentation a
été difficilement réalisable en si peu de temps.
Cependant, l'analyse des entrevues nous a permis d'identifier certains éléments de
compréhension qui peuvent aider un éventuel chercheur à poursuivre la compréhension
du phénomène.
C'est ainsi que nous pouvons expliquer la crise et la dissolution du système
Fedecredito, d'abord par la conjoncture de restructuration du système financier
national. Certaines directives ont été appliquées sans laisser une période d'adaptation
aux entreprises concernées directement, affectant drastiquement l'entrée de liquidités.
À ce niveau, ce qui émerge également c'est la structure du marché boursier en tant que
tel, structure déstabilisante pour n'importe quelle entreprise y émettant compte tenu du
facteur d'émission de titres de dette de court terme.
Viennent ensuite les éléments d'ordre externe aux organisations, soit les retraits
massifs de fonds auprès des corporations, conséquence d'un manque de confiance
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dans les entités du système Fedecredito. Un élément intéressant à retenir à ce niveau
est le fait que ce ne furent pas uniquement les clients externes aux organisations qui
ont retiré leurs actifs, mais également les coopératives membres de la fédération. Le
manque de confiance qui s'est étendu aux coopératives pose un questionnement
intéressant sur le degré d'intégration et d'information que ces dernières avaient au sein
de la fédération.
Finalement, viennent les éléments d'ordre organisationnel des corporations et du
système Fédécréditio. En effet, nous avons compris au cours des entrevues et de
l'étude de certains documents que l'organisation interne du système comportait
certaines lacunes, parmi lesquelles la structure de capital, non seulement de
Coovivienda, mais de la maison mère comme telle. Le financement des projets
développés par la fédération dépendait presque exclusivement des surplus générés par
les corporations rentables. Le démantèlement de la presque totalité des corporations de
Fedecredito expose bien cette réalité.
De plus, le manque de diversification de capital au sein des corporations les plus
rentables pose également un questionnement intéressant dans la mesure où il est
pertinent de se demander si cette situation est uniquement imputable à la structuration
du marché financier national ou à un conditionnement culturel organisationnel des
organisations costaricaines. Le premier conditionnant peut-être le deuxième et vice
versa.
Les relations entre les corporations constituent un autre élément intéressant ayant surgi
des entrevues. On est à même de noter le lien fraternel qui existe entre elles, les
décisions de gestion administrative saine cédant le pas aux décisions d'ordre moins
objectives. À ce niveau, bien qu'il n'y ait pas eu d'indications formelles dans ce sens, on
peut se questionner sur la structure décisionnelle des corporations. Le fait qu'elles
soient toutes gérées par le même conseil d'administration peut expliquer en partie que
les décisions ne se soient pas prises en conséquence pour sauver Banco Fédérado.
On peut supposer qu'un conseil d'administration différent pour Coovivienda et Banco
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Fédérado aurait peut-être pu sauver la banque dans la meure où il aurait pu être décidé
de ne pas financer Coovivienda.
Finalement, la modélisation émergeant de cette recherche expose la complexité du
phénomène étudié, tant au niveau des événements que des liens entre les
événements. Et, bien sûr, elle pose les premières bases d'une analyse non
traditionnelle du monde financier à savoir l'étude de la perception des acteurs face à la
faillite d'une principale institution financière coopérative de deuxième niveau. Cette
analyse, combinée à une étude d'indicateurs financiers pourrait donner un portrait
encore plus complet de la complexité de la crise du système financier coopératif de
deuxième niveau du Costa Rica.
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Analyse qualitative de la crise du système financier coopératif de deiaième niveau du Costa Rica, le cas de
Fédécrédito
ANNEXE 1
GUIDES D'ENTREVUES
Guide d'entrevues no. 1
CAPITALISATION
1. Capitalisation : avoir propre : FEDECREDITO & Corporations
2. Autocapitalisation : réinvestissement des trop-perçus dans les réserves
3. Émission de capital : parts permanentes, parts privilégiées (intérêt limité)
4. Capitalisation vs taux d'endettement
5. Pourcentage de capitalisation par rapport au financement total. Est-ce qu'on répond aux
normes de la Banque des règlements internationaux (BRI)
6. Émission de titres sur marché financier
Pourcentage de capital rémunéré selon les marchés (obligation du rendement)
7. Mise en commun du capital des coopératives membres du réseau. Lien de ce capital entre
les caisses (vases communicants)
INVESTISSEMENT
8. Catégories d'investissements
- rentabilité
-financement du secteur communautaire
9. Corporations
- part d'investissement des sociétés minoritaires dans les corporations et leur pouvoir de
décision.
SERVICES AUX COOPERATIVES
10.Services offerts par la fédération
11.Types de services dans le secteur financier
12.Principales activités de crédit (catégorie de prêts) et leur importance (% du crédit par rapport
à l'épargne et au capital)
13.Épargne par rapport au crédit
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Fédécrédito
14.Épargne et crédit par rapport aux services financiers
15.Comptes commerciaux par rapport aux comptes personnels.
16.Comptes nationaux par rapport aux comptes internationaux (étrangers)
STRUCTURE ORGANISATIONNELLES DU CÔTÉ COOPÉRATIVE
17.Mission de la fédération
18.Statuts et Règlements internes
19.Organigramme
20.Participation des coopératives membres
21 .Catégorie de coopératives membres ;
membership et services des coopératives membres
besoins des coopératives auxquels la fédération devait répondre (correspond à la
mission ?)
représentativité territoriale
22.Statut des coopératives membres : autonomie, contribution en quote parts, responsabilités.
STRUCTURE ORGANISATIONNELLE DU COTÉ ENTREPRISE
23.Ressources humaines
provenance (milieu coopératif ou financier)
formation
implication dans la fédération et les corporations.
24.Structure décisionnelle
types de directions (centralisation)
participation / consultation (employés, coopératives membres, filiales)
circulation de l'information
organigramme décisionnel
25.Corporations
secteur
services
statut au sein de la fédération
INTERCOOPÉRATION
26.Liens avec les organismes coopératifs de premier et de deuxième niveau , les banques, les
entreprises, le gouvernement. Principaux partenaires et clients.
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27.Relations internationales avec d'autres organismes coopératifs financiers
ENVIRONNMENT
28.International
Accords commerciaux : internationaux, régionaux.
Mesures Fonds monétaire international
29.National
Loi régissant le secteur financier (éléments importants réserve, fonds sécurité etc.)
Structure du système financier costaricain
SO.Enjeux de FEDECREDITO
principaux projets de développement
principales activités et services
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Guide d'entrevue no. 2
1. Présentation de la personne, de son organisme et de ses principales activités au
sein de son organisme
DESCRIPTION DE L'ORGANISME FEDECREDITO
En quoi constituait FEDECREDITO
Comité Zurqui
Fonction
Fonctionnement
ENVIRONNEMENT
National
2. Principaux organismes du secteur financier et coopératif
3. Principales lois du secteur financier
- Les éléments les plus importants (réserve minimum légale, fonds de sécurité, etc.)
4. Loi sur les investissements des entités publique dans les entités privées
5. Structure du système financier du Costa Rica Rica
6. Enjeux de FEDECREDITO
Principaux projets
principales activités et services
CAPITALISATION
7. Capitalisation
Financement des coopératives vers la fédération
Financement des corporations vers la fédération
8. Comment se capitalisaient les excédents des coopératives dans la fédération
9. Auto capitalisation: comment fonctionnait la réserve minimum légale
10. Émission de capital : parts permanentes, privilégiées , intérêt limité
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11. Émission de titres dans le marché boursier (COVIVIENDA, BANCO FEDERADO y
FEDRECREDITO)
STRUCTURE DE LA FÉDÉRATION DU COTÉ DES COOPÉRATIVES
12. Mission de la fédération
13. Statuts et règlements internes
14. Organigramme
15. Participation des coopératives affiliées
16. Types de coopératives affiliées
17. Type de services des coopératives affiliées
18. Besoins des coopératives (correspondent à la mission)
19. Représentativité territoriale
STRUCTURE DE LA FÉDÉRATION DU CÔTÉ CORPORATIF
20. Ressources humaines
Combien d'employés
Provenance (milieu)
Formation
Structure de prise de décisions (niveaux hiérarchiques
Types de directions
Participation, consultation
Circulation de l'information
21. Corporations
-  Règles régissant les transactions entre les corporations et la maison mère
Gestion du budget des corporation (autonome ou par la fédération)
21.1. Fonctionnement de COVIVIENDA
Secteur
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Services
Statut au sein de la Fédération
Titres en bourses
Aide seulement pour le développement de l'habitation aux plus démunis (coop ou non?)
Relations avec BANHVI
Types de captation
Fonctionnement des captations de court terme (combien de jours)Est-e que ça perettait
un meilleur rendement et plus de capitalisation?
Impact de la loi interdisant l'investissement des institutions publiques dans les entités
privées
Raisons du changement d'interprétation du statut de Coovivienda de publique à privé.
D'autres institutions furent affectées au Costa Rica
21.2. Fonctionnement de banco federado
secteur
services
statut au sein de la fédération
21.3. Fonctionnement de CAJA CENTRAL
secteur
services
statut au sein de la fédération
Mise en commun du capital des coopératives membres du réseau. Lien de ce capital entre
les caisses (vases communicants)
INTERCOOPÉRATION
22. Liens avec d'autres organismes coopératifs de premier et deuxième niveau, avec I es
banques, les entreprises, le gouvernement, et ses principaux associés et clients
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Guide d'entrevues 3
CRÉDIT
1)Expliquer le processus d'octroi de prêt
2) Quelles étaient les étapes
3)Comment se traitent les exceptions
INVESTISSEMENTS
4) Sur quels bases s'approuvaient les projets d'investissements internes comme SINET
5) Sur quelles bases s'approuvaient les projets d'investissement financiers
6) Comment se finançaient les projets de la fédération
LIQUIDITÉ
7) Qu'est ce qu'un problème de liquidité?
C'est ce qui s'est produite dans votre organisation?
8) Y avait-il une planification financière?
Quels en étaient les principaux éléments?
COOVIVIENDA
9) Comment se finançait Coovivienda
10) Comment fonctionnait le processus de financement (crédit vs investissement
11) Que s'est il passé avec la loi quand est arrivé le nouveau gouvernement
CORPORATIONS
12) Comment se capitalisait la fédération par ses corporations
13) Quelle était la structure entrepreneuriale des corporations
14) Quelles responsabilités avaient AUDICOOP, considériez vous qu'elle faisait bien son travail
EMPLOYÉS
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15) Quelles étaient les activités des employés de la maison mére
16) Comment qualifiez vous le travail de la direction générale
17) Comment qualifiez vous le travail des employés
CA
18) Quelle st la provenance des membres du CA (secteurs)
19) Quels étaient leurs pouvoirs
FUSION
20) Quelles sont les étapes du processus de fusion de Banco Federado par Bancoop
RÉPERCUSSIONS
21) Quelles furent les répercussions pour votre coopérative suite à la liquidation de Fédécrédito
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Guide d'entrevues no 4
1. FEDECREDITO
Structure administrative de la fédération
-  Trabsactions financières de Fédécrédito (investissements)
Obtention de ressources
Projets (SINET par ex.)
Planification financière
2. La fédération et les coopératives
Services
Financement
Transactions financières
3. AUDICOOP
Fonction
4. CAJA CENTRAL
5. COOVIVIENDA
-  Transactions financières de Coovivienda
-  Transactions financières entre la fédération et Coovivienda
Financement vers FEDECREDITO
Directive sur la loi
6. Banco Federado
-  Transactions financières de Federado
-  Transactions financières entre la fédération et Federado
Financement vers FEDECREDITO
7. Fédécrédito et INFOCOOP
-Transactions
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